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経 済 論 叢(京 都 大 学)第.156巻第2・3号,1995年 目・9月
ア バ ツ テ
ー ジ ョハ ンセ ン,
イ の 有 効 需 要 論(2)
ボブ ソン,ア バ ッテ ィの貯蓄論
小 島 專 孝
1は じ め に
ケインズが アバ ツテ ィに言及 したの は 『貨幣論』 第ユ2章「貯蓄 と投資 との区
別 に関す る詳 解」 にお いてで あったが(JMK,5,p.154,n.1>,「請求 され ない
富利 用 委員会」事 務局 長 ヘス リング(W、Hessling)1〕も,「貯 蓄 と投 資 との 区
別」 に関す る学説史を(ケ インズとは異 な り),
(1)「貯蓄 は必ず しも投資 の原 因で はな く,投 資 を妨げさえ しうる こと」
② 「投資 は自発 的貯蓄に依 存 しない こと」
とい う2つ を区別 して素描 している(Hessljng〔1931〕)。興.味1梁いの は第 ユの
点で ある(第2の 点につ いてはアバ ッテ ィ1請 求 されない富』 が挙げ られ てい
る他 はケ.インズと同様 であ る)。ヘ スリングは,「節.欲の否定的性 質および過少
消費 による不均衡 は,時 お り,は なはだ しく異 なる人々によ って唱え られ てき
た」(p.12)とい い,ロ ー ダデー ル,マ ル ク ス,ホ ブ ど ン,フ ォス ター と
キ ャッチ ングス,ジ ョハ ンセン 『恐慌 に関連 して見逃 されてい る一 要点』,ア
バ ッテ ィ 『請求 されない富』 を挙 げ,と くに7ヨ ハ ンセ ンとアバ ッテ ィにつ い
て,彼 らの理論 は 「ケインズ氏 の理論 と一致 してい ると思われる」 といい,ケ
イ ≧ズの 「困難の根 源 は対応す る大量 の投資 を導か ない大量の貯蓄(投 資 を導




くで は な い)に あ る 」(JMK,5,p.161)とい う文 章 を 引 用 し て い る(p.13)。
本稿 は,前 編 に引 き続 き,『請求 されない富』 にお けるアバ ッテ ィの議論 を
貯蓄,利 子率,政 府支 出 について紹介す るが,「乗数原理」 を含 んでい るジ ョ
ハ ンセ ンの 「有害 な貯蓄」理論 も紹介 したい%ジ ョハ ンセ ンは 「疑 い もな く,
「ケインズ革命」の本質的な諸点 について,紛 れ もない先駆者中の先駆者で
あ った」 と ク ライ ンは 「ケ.インズ革命』で 述 べ てい るが(Klein〔1947〕,p.
145,156頁),わ が国 では ジ ョハ ンセ ン理論 ぽあま り知 られてい ない よ うに思
うか らである㌔
2)こ れまではジ ョハ ンセ ンの乗数 あるい は不況理論だけが論 じられてきたが,最 近でば ジ ョハ ン
セ ンの貨 幣理 論 も注目され るようにな り(マー ゲ フト 〔1939-42〕は第1巻 で もっぱ らジョハ ン
セ ンの貨幣理論 だけを論 じていた),All臼br。gk〔1986〕はジ3ハ ンセ ンをマ ネタリス トと位置づ
けてい る。 しか し.Hagem随ILnalldRiihl〔1990〕は,ジ ョハ ンセンの貨幣理論 と景気理論 とを分
離 して論ずるこ とを批判 し,ジ ョハンセ ンは ケインズが 「ファ.イナ ンス動機 「て論 じた のと同 じ
よ うな問題 を扱い.生 産 をファイナンスする信 用の役割 に関 して両者 とも著 しく類似 した結論に
到達 した,と 主張 している。 ジgハ ンセ ンにつ いてはDorfman〔1949〕,Ruhl〔1992〕を参照.さ
れたいRohl〔1992)には ジョハ ンセンの著作 目録があ る。
3)さ もな くば,ど う して小峯氏が ホー トリーの乗数に関 して草稿の 日付 を確定 しようとす るのか
理解 できない.小 峯氏はホー トリーがケ.インズに大きな影響 を与 えた とい うケインズやハ ロッ ド
の言 葉を引用 しなが ら,ホ ー トリー 理論の核心 をケイ ンズが 「根本で ほ拒否す る」商人経 済論に
見い 出すので.「乗数」 に訴 える しか ないのであ る.け れ ども,ケ インズは ホー トリーの乗 数を
知る以 前に,ジ ョハ ンセ ンを通 じ.て乗数を知 っていたと思 う。 ケインズは伝 統か らの脱却 過程に
おい てホー トーリー.を「祖父」,ロバー トソンを 「親 」 とみなす といって いるリ ホー トリーの影響
が乗数であ るぽずが ない。それは ともか く,ジ ョハンセンを論 じたH本 語の論文を私は一 つ も見
た ことが ないのであ る。けれ ども.た んに私が知 らないだ けか もL.れない1前 編で ジ ョン ・ロ
バー トソン 『貯蓄の誤謬』を引用 したが、笹原 昭五教授(中 央大学)の 論文を知 らなかった。ま
た拙 稿 〔1995a〕で フ.イッシャーの景気 変動 論に 言及 しているが,笹 原教授 にはフィ ッシャー
の景気変動論 を論 じた論文のほか,ホ ブ ソン,フ すス ターとキャ ッチ ングス,ダ.ゲラス少 佐に関
す る論 文まであ った).な お,ジ ョハ ンセ ンは.翻 訳書 で はE.シ ュナ イ ダー 『経済理論 入 門
一 貨幣 ・信用 ・国民所得および雇用』164-168頁,ク ラ.インrケ イ ンズ革 命』154-158頁,ハチ
.ス ンr近代経 済学 読史』 下巻148-153頁,で紹 介されてい る。 シュナ イダー 〔1961〕は乗数 につ
いて 「二,三 の点 を引用すれば,そ の業績 を明 らか に しうるだ ろう」 と述べ,19エ3年の著書か ら
234-5,262-5,256了ペー ジを引用 してい る。 クライ ン 〔1947は,1恐慌 に関連 して見逃 されて
い る一要点」 について,乗 数だけでな く 「有害 な貯蓄」理論,さ らには ジョハ ンセ アの停滞 の予
言,フ ランスと中国 との比較につ いて も論 じて いる。そ してハチス ン 〔1953〕は学 説史研究 の大
家だ けあ って,よ り包括的にジ ョハ ンセ ンを論 じてい る。私は今回初めてハチス ン 〔1953〕に目
を通 したが,こ れ は近代経済学の学説史研究 における基本的 文献ではないか 〔不覚)。
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IIジ ョハンセンの貨幣的循環と 「有害な貯蓄」理論
マー ゲ ッ ト 〔1938-42〕は,ジ ョハ ンセ ンの不 況理 論は 「あ らゆる不 況の.主
要因.〔AandO)は 需 要不足 にあ る」(Johannsen〔1913〕PP.223,293)とい
う命題 によって要約 され るといい,.その命 題は 「あ らゆ る需要の.正統の源泉 は
所 得で あ る」(〔1913〕,p.314,.原文 は大文字)と い う命題 によって所得 アプ
ローチ1〕に関連 してい る とい う(Marget〔1938-42〕,Vol,1,p.335,n.103)。そ
して 「車輪図」 に集約されている貨幣 あるい は所得の 「循環 的流れ」 とい う概
念 は,ジ ョハ ンセ ンの分析 の コアで ある。
「車輪 図」5〕は 「貯蓄 と投 資 に よって影響 され る貨 幣の循環 を示す投 資図」
(Johannsen〔1908〕)と名付 けられ てい るが,一 目見れ ば誰 もが 「車輪図」 と
い うに決まっている,と い うような もので,「活動 貨幣」(ActiveMoney)`〕を
示す 「赤 い輪」(redring)と,「貨 幣市場」 すなわ ち 「遊休 し,投 資先 を求め
4)岡 田 〔1994〕は 「リ カー ドウ→ ヴ.イクセ ルー・ケ.インズ ヒい う、 巨 視 的 理 論 の エ ポ フク メー カ ー
で あ る3巨 星 の 系 譜一i{29頁)を見出 した が,「 理 論 史 に対 す る包 括 的 な 認 識 」 とい う こ とを い い,
ケ イ ンズ に到 る 「系 譜」 を い う ので あ れ ば,マ ー ゲ ッ トの 「トゥ ッ ク→ ジ ョハ ンセ ン→ ケ イ ン
ズ」 と い う1一所 得 ア プ ロー チ」 の系 譜(〔1938-42〕,vo1.1,p.543)のほ うが は るか に良 い.と 私
は 思,て い る。 ハ チ ス.ン(1953〕は 近.代巨 視 的 経 済 学 の 主 た る源 泉 を5つ 挙 げ て い る(第21章)。
す な わ ち,① ワ ル ラ ス.ペ ー ムー バ ヴ ェ ル ク,シ ュ ンペ ー ター ら の 支 払 い の 「循 環 的 流 れ 」
〔'fl.,fl・wofpay・nests),経済 循 環,循 環 運 動(Kref51auf)とい う概 念 ,② マ ー シ ャル の
「国 民 分 配 分 」概 念,.③フ ィ ッ シャー の 交 換 方程 式 に 取 り入 れ られ 集 約 さ れ る こ と にな るサ イモ
ン'ニ ュ』 カ ム の 「社 会循 環 」(SocietaryCirculation)概念 ,④ 「所 得 ア プ ロー チ 」,⑤ 景 気 循
環 お よび不 況 の分 析,で あ る。 そ して,と くに 「所得 ア.ブロー チ」 につ い て次 の よ うに 述 べ て い
る 。 「第 四 に,よ り先 ま で 導 い た ア プ ロー チ が あ る。 そ れ は貨 幣 理 論 の 「所 得 」 ア プ ロ ー チ と し
て 論 じた 毛ので あ る.こ れ を出 発 点 と して 総有 効 需 要 ・供給 とい う概 念 ,そ の構 成 要 素 で あ る 総
消 費 、 総投 資.総 貯 蓄 の 分 析 が 生 じ.た」1:u"[chi5〔m〔1953〕,p.342,下巻82頁)。
5)Lahn〔1903〕に お い て4tf車 輪1の 外 側 に,各 種 の 「資 本」 が 描 か れ て い た が,Johanns。n
(1908)〔1913〕で は省 略 さ れ,「.車輪1を 意 識 した,よ り シ ン プ,レな形 状 に な って い る。 な お,
ジ ョハ ン セ ンの 車 輪 図 はPatinMl1〔1978〕に掲 載 さ れ てい る ので 参 照 さ れ た し・。
6〕 「貨 幣 的 富 の 圧 倒 的 な 最 大 部分 か ら な る。 す なわ ち,産 業 と流 通 に 用 い られ る すべ て,賃 金基
金,人 々の 所 得 の う ち消 費財 に支 出 す るつ も りで い る 部分,通 常 の 経 常 的事 業 の[]的の た め に実
業家 が 保.有.するす べ て の資 金 」(p.鋤 。 最 後 に 挙 げ ら れ た経 常 的 事 業 の 目的 の た め 保 有 され る
資 金 につ い て は,「 そ の よ う な資 金 は 一 時 的 に遊 休 す る か も しれ ない 。 しか し,他 に投 資 で きず.
通 常 の 事 業 の た め に 遅 か れ早 かれ 再 び必 要 と され る限 り,活 動 貨 幣 とい う種 類,す なわ ち,図 の
赤 い 輪 に.属す る(v.34,rL〕と述 べ てい る。
30(110〕 第156's第2・3.号
てい る」 「余剰資金」(SurplusFund)を示す 「黒い中心」(blackcentral丘eld),
そ して スポー クに相 当す る 「赤い貯蓄線」 と 「黒い投 資線」(およ び銀行(輪
の内側 に位置 している)か ら発 して中心に向か う 「信用 貨幣の増加 によって創
造 された資金」 を示す線(黒 線 に赤の装飾))から構成される、貯蓄線 および投
資線の幅で流量 の大 きさが示 され,ま た貨幣の流 れは矢 印で示 され てい る。
「赤い輪」 は[.購買貨 幣」(PurchasingMoney)と呼ばれ る 「所得」 を示す
「紅色 の部分」 と,「事 業 貨幣」(BusinessMoney)を示す 「ピ ンクの部分」
に分かれ る。「購買貨幣」が支出 され ると,貨 幣は 「購 買 ライ ン」 を越 え,「事
業貨幣」 となる。小売商 人が ス トックを補充す る と新 しい商品が生産され,小 「
売商 人(輪 の左.ド),卸売商 人(左 上),製 造業者(右 上),原 材料 の製造業者
(右下)を 経 由 し,「所得 ライ ン」 を越 えて,再 び所得 となる。
「赤 い 貯 蓄 線 」(「置 換 貯 蓄」 と 「純 貯 蓄」 の2本 〉 は,「所 得 の場」
(lnco皿eField)から 「活動 貨幣」を中心に運 び,「余剰資金」 に変換す る。他
方,中 心か ら赤 い輪 に向か う 「黒 い投 資線 」 は,「置換 ・更新 に支 出 され る.貨
幣」,「商業 的投 資(拡 張)」お よび 「新建設投資」(「生産 目的」,「輸送」,「非
生産 的」)な どか ら成 り,「「余剰資金」.を「活動 貨幣」 に変換す る」(p.35)。
貯蓄 と投資 は明確 に区別されている。貯 蓄は 「一般 に活動貨幣 を産業 と流通
(industryandtrade)の言者径路 か ら引 き揚 げ,貨 幣市場 に戻す」 ことを意 味 し,
投 資は 「貨幣 市場の非生産的流通か ら産業 と流通の生産 的流通 に現金 を戻 す」
ことを意味す る。 「何 千 もの ドルは,い か な る形態の資産で あれ,そ の建 設あ
るいは創造 に.支出され るならば,多 数の人々に散布 され,一 般 に,i自:接あ るい
は間接 的 に受 け取 る人々の所得 とな.り,現金資本でな くなる。 この稠密 な貨幣
の塊 の散布化(scatter血臼)一 生産あ るい は消 費の 目的のための産業 と流通 の
径路への貨幣の帰還一 これ こそが投資の本質的特徴をなす ものである。 この
現金資金 の散布化な くして,い か なる投資 も起 こ りえない」(p.35)。
パテ ィンキ ン 〔1973〕は,フ ランク ・ナ.イトの循環的流れ図の源泉を探 って
フォスター とキ ャッチ ングスの 「貨幣 の循環的流れ」(circuitflowofmoney)
アバ ッテ ィの有効需要論1:2}〔111)31
図 に た ど り着 い た が,フ ォ ス タ ー と キ ャ ッ チ ン グ ス の 図 の 源 泉 は ジ ョハ ン セ ン
の 車 輪 図 で あ る と 推 測 し て η,次 の よ う に 述 べ て い る 。 「問 題 の 図 と い う の は ,
貨 幣 の 循 環 的 流 れ を 妨 げ る こ とか ら生 ず る 需 要 不 足 に よ っ て 不 況 を 説 明 し よ う
と し,そ の よ う に 七 一 球 則 を 否 定 し た た め に 主 流 派 経 済 理 論 の 外 部 で 進 展 した
1900-1910年代 の 文 献 に あ ら わ れ た も の で あ る 」(Patinkh・〔1973〕,p.1040)。
マ ー ゲ ッ トが 的 確 に把 握 した ジ ョハ ン セ ン の 「あ ら ゆ る 需 要 の 正 統 の 源 泉 は 所
得 で あ る」 と い う 「貨 幣 所 得 」 に 対 す る 強 調 か ら,「 貯 蓄 と投 資 と の 間 の バ ラ
ン ス と い う 全 問 題 」(JMK,10.p.102)には くほ ん の 一 歩 〉 で あ り,事 実,.パ
テ ィ ン キ ンが 指 摘 す る よ う に,ジ ョハ ン セ ン は セ ー 法 則 否 定 に 至 っ た の で あ る 。
ジ ョ ハ ン セ ン に よ れ ば,「 貯 蓄 過 程 の 最 初 の 段 階 が 需 要 を 削 減 す る 傾 向 が あ
る と い う見 解 に は,す べ て の 経 済 学 者 が 同 意 し て い る 」(Johannsen〔1908〕,p,
176)。「人 が1000ドル 稼 得 し て900ド ル しか 支 出 し な い な ら ば ,1⑪Oド ル だ け 需
要 不 足 が 生 ず る 」(p.i)。しか し,経 済 学 者 は,貯 蓄 資 金 が 投 資 さ れ る と き に
は 必 ず 中和 化 さ れ る と考 え る 。 不 況 期 に お い て さ え,有 効 に 中 和 化 が な さ れ る
と考 え る。 す な わ ち,「 貨 幣 市 場 に 絶 え ず 流 入 す る 貯 蓄 資 金 は ,(僅 か な 部 分 を
除 い て)そ こで 蓄 積 さ れ る の で は な く,生 産 と商 業 の 径 路 に 帰 還 ず る 途 を 見 い
だ す 。 しか し,何 ら か の 形 で 財 あ る い は 商 品 を 買 う こ と な し に は ,そ う し た 径
路 に 戻 る こ とは 不 可 能 で あ る 」。 そ れ ゆ え,「 貯 蓄 行 為 が 需 要 不 足 を も た らす こ
と は あ り え な い 」 と結.論づ け る 。 そ し て そ れ は,「 一 般 に 正 しい と.認め ら れ て
お り,事 実 上,現 代 経 済 学 の 公 理 に な っ て い る 」(p.ii)。け れ ど も,経 済 学 者
7)フ ォス ター とキ ャッチ ングスの図 〔FoeterandCatching,〔1923:扉,(1925),p.255〕の原型
は,ロ ーテ ィ大 佐 〔1922〕の 「貨 幣所得 と支 出の循 環的流れ」;TheR。andFlowofMoncyfo・
comeandExpenditure>図〔p.63)であ る(Patinkin〔1973〕.p.1041)。フォス ター とキャ ッチ
ン グスの 図(PIitinkin〔1973〕に 再掲 され て い る)は し ロー ティ大佐 の 図の 「個 人の所 得1
(individualincomes〕を示す水槽の隣 に 「所得でない受取 り」(recap[sn。tlrlcQ【1■e)を示す水槽
を並べ,そ こに流出入 する貨幣 の流れ を示すパ イプな どをつけ加 えた もので,基 本部分 は同一で
あ る。パテ ィンキ ンは,ミ ッチ⊥ルを通 じて ローテ ィ大佐はジ ョハ ンセ ンの車輪図 を知 ったので
は ないか と推 測 して いる 〔P歌6nkin〔.1973〕,p.1043)。なお,ロ ーテ ィ大佐 は ケインズが 言及 し.
た 「二人のアメ リカ人り非専 門家の経済学者 〔あ る人は奇想家 〔cranks〕とい うか もしれないが)」
(.)MK,6,p.9qの一人,も う ・人がジ ョハ ンセ ン。また,循 環的流れ図全般 に関する文献 につ
いては,例 によってマ ーゲ ット 〔1938-42〕が詳 しい 〔,,,1.1,ch.12,.1.2,ch 7>。
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は貯蓄過程の 「明 るい面」ばか り見て 「暗い面」 を見 よ うとしない(p.89)。
ジ ョハ ンセ ンは 「投資の形態がなんで あれ,中 和化が常 にな され る」 とい う考
え を否 定 し,中 和 化 され るの は,貯 蓄 が 「資 本 主 義 的 形 態」(Capitalistic
Form>で投資 される時 に限 られ るので あ って,「有害な形態」(lmpairForm)
の場 合はそ うではない と主張す る(p.81)。「「需要不足」はあ らゆ る不況 の根
本的特徴で あ る」(p.175)とい うジ ョハ ンセ ン.は,需要不足 の原 因を 「貯蓄
過程 の二重 の性 質」(PP.iii,m)に求め るので ある。す なわ ち,「[不況の]
真 の原 因は,貯 蓄活動がその性 質を変 える とい うことに見いだされねばな らな
し・」(P.81)o
「資本主義的形態 」8}は,「主 として生産的資本か らな る新 しい富 の創造 に貯
蓄が投資される」場合で ある。 この場合 には 「.労働 力に対す る需要不足 を何 ら
伴わず(需 要 間での シフ トは多かれ少 なか れあ る.),むしろ需 要を刺 激 し,生.
産 を増加させ,事 業を助 ける傾向があ る。貯蓄者だ けでな く社会 を富裕 にす る
ので あ り,蓄 積 された あ らゆ る富 の基礎 であ る」。 他方,「有 害 な形 態」 は,
「貯蓄者の貯蓄 活動 自体 に よって引 き起 こされた貧困化',(impoverishment)」
の結果 と して手放された資産を獲得す るの に貯蓄が投資され る場合であ る(P


















投 資行為,③ 貯蓄資金 の財への変換,に 分解 す る(p.93)。「最終 的 には,貯
蓄資金は財 に変換 され る」(p.94)が,変換 がな され る前 には,資 本 主義 的形
態 の場合 には投 資行為 は労働者 に対す る需 要を創造 し,有 害な形態 の場合 には
需要 を創造 しない(p.93)。
「乗数 原 理」 は貯 蓄 の 「有 害 な形態」 の一帰 結(asequence)であ る(p.
89>。不況期 においては,新 資 本がほ とん ど建設 され ないた.め,「新資本の建設
に直接従事 する労働 力,製 造業者,.コントラクター,デ ィー ラー,輸 送お よび
原材料:生産 に従事す る人 びと」(p,193),ジョハ ンセ ンFtConstructiveForces
あるいは 「C類」(ClassC〕と呼んでい るが,そ の多 くが失業 し,所 得がな
くなった り,低 下 して,よ り貧 しくな る。C類 の人 々が支出を滅 らす結果,C
類の人 々が購入 していた商品の生産は低下 し,生 産者 の所得が低下す る。有害
な作用 は,「いわば倍 加」 し,C。mmodityWorkingForceすなわ ち 「消費 の
ための商品の.生産に従事 す る人々」(p.193)にまで達 す る(p.44)。ジョハ ン
セ ンぽ 「『乗 数原理』("MultiplyingPrinciple")の作 用様式」 を次 のよ うに例
解 してい る.(PP.45-46)。「C類 の購 入 によって直接 影響 され,C類 の購入か
ら所得 を得 る人々」(p.45,n.)をD類とし,D類 の支 出によって直接 影響 され
る人々をE類 とする。 「所得 お よび支出の継起 は,実 際,無 限 の連鎖(anend-
lesschain)を形成す る」 のであ り,以 下,F,G,… … とす る。 さて,C類
が年額5000ドルの所得 を得 て5000ドル全額支出 していた とす る。い ま所得5000
ドルを失 って も,な お]000ドルは支出す る と仮定すれば(p.44,n.),D類の所
得 は4000ドルだ け低.卜.し,合わせて9000ドルの所得が失われ る。E類 の所得 は
3000ドルない し20⑪0ド1レに まで 低 下し,所 得喪 失 の総 額 は11000ドルない し
12000ドルになるか もしれない。「この総額 は有害 な作 用が よ りい っそ う拡大す
るにつれて増加 し続 ける。実際,連 鎖 の継起的各段 階 に黙し「て,損 失 はよ り小
さ くなる。 と同時に,多 数の人々の間に分割 され る。 けれ ども,損 失 は依然存
在す るのであ って,多 少 にか かわ らず,影 響 され るすべ ての類 の人々が感知
.、屋の販売代金が商品に支出されるとき常に生ずる.
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す るので ある。そ してその合計額 はC類 に生 じた最初の損失額5000ドルよ りも
大 きな額 となるので ある」(p.45,強調 は引用者)。「集計す る と,労 働者 群C
が蒙 った最初 の損 失 のおそ ら く5倍11)の所 得 消滅 の倍数化(amultiplication
oftheannihilati。nofin〔=Qmc)」を もた らす 〔p.53)。「乗 数原理」 による 「所
得の消滅」 は,多 かれ少なかれ,C,D,E,F・ 一 ・の貧困化を もた らす一方,
C,D,E,F… … に属 す る富裕層 に対 して資産の売却あ るいは担保に入れて
借 り入 れ る こ とを余儀 な くさせ る。 ジ ョハ ンセ ンは 「資 産 か らの疎 外」
"alienationofproperty"と呼んでい るが,こ うした 「所得の消滅」 と,結 果 と
して生ず る社 会の大多数の.「貧困化」 によ って,「新 しい富 の創 造に吸収され
ない貯 蓄はその投 資先 を見いだす」 のであ る。すなわ ち,「貧困化」な くして
「資 産か らの疎外」 はな く,.「資産か らの疎外」 な くして 「過剰貯蓄」の投資
機会はない(p.53>D
mジ ョハ ンセンの 「有害 な貯蓄」理論 とケインズ,ホ ブソン
ケ イ ン.ズは 『貨幣論」 で ジ ョハ ンセ ンの 「「有害 な貯蓄」 に関す る理論,す.
なわち,消 費支出か らは差 し控 えられてい るが,し か も資 本支 出には具体化 さ
れず,し たが って,消 費のための財貨 を生産 した企業者に,そ れを損失 を蒙 っ
11)「 最 初 の 集 団 の た とえば1000ドル の所 得 の 損 失 は,こ の 『乗 数原 型 に よ っ て,総 額 で はお そ
ら く(状 況 に応 じて 異 な るが)3000ドル ない し4000ドルあ る い は5000ドル ま で増 大 し,多 くの集
団 に 広 が る」 〔p..80).『不 況 そ の 原 因 」 で は 「2倍 あ る い は3倍 」 と述 べ て い る。 リ ュー ル
〔1992=によ る と(p.279>,ジョハ ンセ ン は1903年に は 限界 消 費 性 向 が1よ り小 さ くな け れ ば な
らな い こ とを 認識 して い た と い う こ とだ が,乗 数 の 正 しい 値 に 到 達 した の4%1913年の こ とで あ る
(19134Fの議 論 は シ コ.ナ.イダー 〔1961〕,Schneidef〔1962〕に引 用 ゆ～あ る).し か し,ジ ョハ ンセ ン
は 乗 数 を正 確 に 定式 化 す る こ と はで き なか った 。 ク ラ イ ンぽ 「ジ ョハ ンセ ンは2,3回 の 波 及 の
あ とで 途 方 に くれ て.しま1・,た ん に大 ま か な 推 定 を た て るに と どま っ た 」(Klein〔19=17〕.P、145,
157頁1と述 べ てい るが,た とえ ばC類 が10入な らばD類 は1000人,E類 は500〔}人,F類は10000
人,・・… ・とい う よ う に ジ ョハ ンセ ンは 考 え るの で 〔〔由08〕,p.45,n.),乗数 を 正 確 に 定 式 化 で き
なか った の も無 理 は な い とい う気 もす る。 なお,ジ ョハ ンセ ンの1903年の議 論 につ い て シ ャ ック
ル 〔196ア〕 は,一 貯 蓄 ・投 資 の 乖 離,そ れ だ けで な く,事 前 的貯 蓄 と事 前 的 投 資 との 乖 離,雇 用
低 下 が依 然 生 産 さ れ て い る則'の需 要 に 及 ぼ す 反 作 用,す べ て1ジ ョハ ン セ ン に]あ る」(P.196)
と肯 定 的 に述 べ て い るが,シ ャ ッ クルが 依 拠 した へ 一 デ ラ ン ド 〔1957〕は,ジ ョハ ンセ ンの議 論
の難 点 を論 じ,分 析 の 不 備 を1.有害 な貯 蓄 」 概 念 自体 に蝪 して い る(p.13)。
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て売却させるよ うな貯蓄 に関す る理論は,私 には,真 理 に非常 に近づいている
ように思われ る」(JMK,6,p.90,n,2)と述べたが,ダ イマ ン ド 〔1988〕は,
「ケインズの ジョハ ンセンに関す る知識 は,も っぱ らウェズ リー ・ミッチ ェル
のr景 気循環』 における一節 か ら得 られたよ うにみ える。そ こでは どんなにさ
さいなものであれ,乗 数過程に関するいかなる示唆もな しに有害な貯蓄概念が
言 及 され てい る」(p.118)と述べ て お り,ま た して もケ イ ンズ は(シ ュン
ペー ターの場合 と同様)ミ ッチ ェルの要約に もっぱ ら依拠 したか のように受 け
取れ る言い方を している。 しか し,ケ イ ンズは少な くとも1925年のパ ンフレ ッ
ト 『不況 その原 因」勘 は読 んで い ると思 う。 ケイ ンズは 「ジョハ ンセ ン氏 は,
経常貯蓄が資本支出に具体化 され ない ことを,資 本市場 の飽湘 に基づ く現代社
会の多少 とも永続 的な状態 であ る と見 て」13)(JMK,6,p.90,n,2>と書 いてい
12)1不 況 そ の 原 閃 上 は 本 文8ペ ー ジ19節か ら な る が,ペ ー ジ付 け ば な い 。 「有 害 な 貯 蓄」 理 論 の 、
「萌 芽 的 な もの 」 は,「 ア メ リ カ の 最 も著 名 な 法 律 家 の 一 人.「エ ジ ャー ・ リ.ソチEdgerJ.Rich
(1照4.1948)が1892ifに廿}版した パ ン フ レ ッ トMf"比ηぬ 〃♂ε配α1痔f曜ψ幽qズ'勉～面 ビαZ&oηo脚y"
に お い て提 示 して お り,ワ ッチ は1926年に そ の パ ン フ レ ッ トを.1888年に 書 い た もの で あ る と述
べ て ジ ョハ ンセ ンに送 付 した,と ドー フマ ンが 記 して い る(Dolman〔 ユ949〕,p.lij,11.2,)。フ 寸
ス ター と キ ャ ッチ ング.スに よ る と,リ ッチ の パ ン フ レ ッ ト;0.14ページで .「産 業 不 況 の 原 因 は社
会の 諸 個 人 の 過 度 に 硬 直 的 な 節倹 利 付 投 資 物 件 を 購 入 しよ う とい う欲 求 に よ っ て生 ず る節 倹
で あ る」 とい う 「命 題 」 を説 明 す る もの 〔〔1927〕,p.196,n.9)。な お,手 元 にあ る 「不 況 そ の 原
因」 の 表 紙 に は(ジ ョハ ン セ ン の 自筆 の よ う に思 うが)手 書 き で 」'Aseconderdargededtion
willbeoutshortly'とあ り,.1926年の パ ンフ レ ッ ト`7■駅,D砲 怨瞬oη 尻癖o∬ τ7.'heMinm(bee
Knozon,NottheOther"カヨ予 告 さ れ て い る。1928年の パ ン フ レ ッ トの 標 題 は 劉Dゆr磁 ρπ
Mσ〃抑 ∫むA痂 ∬r川fηN㎎々rf84凡rηでん2濯麗α!政oηo1所`∫'Pであ る。
13>「 ジ ョハ ンセ ン は停 滞 理 論 の 唱 道 者 で あ った 。生 産 的 資 本 の拡 張 に 「無 制 限 の 機 会 」 は存 在 し
な い([Johann5已n〔1908〕]p.臼5)」(Hutchi脚皿 〔1953〕,p.394,下巻151頁)、.クラ.インは 「彼 の
投 資機 会 の見 通 し につ い て の 予 言 は い さ さ か 早計 で あ っ た。1908年に,ア メ リカ お よ び ドイ ツ に
お い て過 去 に存 した 例 外 的 な 投 資機 会 は,も はや 長 くは 続 か な い だ ろ う と考 え た ので あ る。 彼 は
当時 目前 に迫 って い た あ の1920年代 の 自動 車 と住 宅 の大 き な拡 張 を 見抜 か な か っ たわ けで あ る」
(p.146,157頁)と述 べ て い る.し か し,ジ ョハ ンセ ンの 大 恐 慌 の 予 言 は的 中 した.「 戦 中 戦 後,
わ が 国 の 輸 出 超 過 は きわ め て増 大 し,国 内 労 働 者 に よ り多 大 な 雇 用 を与 え て い る一 方 ,外 国 は 仕
事 が 不 足L.てい た し,尻 に不.足してい る。 わ が 国 の 資 本 家 が 貯 蓄 資 金 を外 国証 券 の購 入 に投 資 す
る と き,実 ぽ そ う した資 壼 は余 剰 輸 出 財 の 生 産 者 に 対 す る支 払 い に 向か うので あ り,自 国 の 景 気
に対 して 国 内 の新 しい 生 産 資 本 の 建 設 に 投 資 さ れ る の と同 じ効 果 を持 って い る」。 しか し,そ う
した こ とは 長 続 き しえ ない 。 「輸 出 入 の 不 釣 り 合い が 多 少 と も調 整 され た 後 に は,現 在 の とて つ
もな い 建 設 活動 が通 常 の状 態 に落 ち 着 い た後 に は,.そ して新 し く勃 興 した 自動 車 産 業 と ラジ オ産
業 が 飽和 点 に到 達 した 後 には,厳 しい 恐 慌 が 侍 っ て い るだ ろ う。 と りわ け,欧 州 の 国 々 が 戦争 債
務 を ア メ リ カ に支 払 い 始 め,投 資 先 を 求 め る現 金 資 金 を よ りい っ そ う 増 大 さ せ る な ら ば1ノ
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るが,ミ ッチ ェル〔1927〕の要約圃だけで この ように述べ るの は困難 で ある と私
は思 う。
ケインズが 『不況その原 因jを 読 んでいたの なら,乗 数 とい う考 えをケ イン
ズは 『貨幣論」執筆 時 には知 ってい た とい うことになる。 なぜ なら,.「㈲ 有害
な貯蓄 と有害な投資」 と同 じページに 「樹 乗数(あ るいは累積 的)原 理」 とい
う見出 しがあって,そ れ を見落 とす とは考え られないのであ る。 ともか く,第
6節を紹介 しよ う。
「㈲乗数(あ るい は累積的)原 理一 有害な貯蓄の影響 は階層Aの 労働
者 〔"ClassC"(1908)〕(・・…・)すなわち通常 的に新資.本を建設す る人々 に
限定されるのではな く,よ りいっそう広が る。階層Aの 労働者 は,食 料,
衣服な どの購入をで きる限 り減 ら し,家 賃 を滞 らせた りして,支 出の切詰
め をせ ざ る をえ ない。 そ れ は階層Bの 労 働 者 〔"CommodityW。rking
Forces"(1908)〕の所 得 を低.ドさせ る。す なわ ち,消 費.財を販売す る商.人
の所得 だ けで な く,消 費財 を生産す る生産者 の所得 も減 ら し,こ れ らの
人々 もまた支出の切 詰めを余儀 な くされ る。そ してそれ はなお他 の人々に
影響する。か くして有害 な貯蓄の悪影響は階層Bの 労働者 の一集 団か ら他
の集団に広 がる。最終的 には,貯 蓄者 にまで達 し,貯 蓄者 の所得 を も削減
＼(」Dhannsen〔1925〕18節〕。 ジョハ ンセ ン織1928年に 〔ニ ューヨー クの リッチモン ド(ス タテ ン
島)で(Rule〔1992〕,p.277))亡くなっている。
14)ミ ッチェルの要約は次の とお り.「他 の形の貯蓄理論はN.ジ ョハ ンセン氏 によって提示 され
ている。貯蓄 行為 自体 ほ購買力を市場か ら引 き揚 げる ことを意味 し,そ れゆ え,常 に経済不況を
引 き起 こす傾向があ る、 しか し.「新 しい生産的資本の創造」 に即座 に投資 されるな らば,購 買
力の不足 は相殺 され,社 会の富は増大す る.け れ ども,貯 蓄が,困 窮 した所有 者がrd4した資産
の購入に使われ た り,窮乏 してい る人々に貸付 られるな らば,そ のような相殺はなん ら生 じない、
貨幣を獲得 した人は支出す る。 しか し,た んに 自分の損 失 を補填す るだ けであ る。貯蓄行為 に
よって生 じた購 買力の引 き揚 げは相殺されない。か くして貯蓄が好況 を支え る傾向があるか不況
を引き起 こす傾 向があ るかは 「投資の仕方 しだいで ある」.「右書 な貯蓄一は,ジ 日ハ ン七 ン氏 は
新資 本の創造 に用い られない貯蓄 をこのように名づ けているが,「常に事業 を損 な う。そ して十
分 大 きければ一磯釣不況 を引 き起こすのであ る」2(MilchヒU〔19_7〕,p.25,n.2).最後 の引用 文
は 『不況 そ.の原 因」第12節か らとられた もの。続 けて 「有再 な貯蓄な くし.て,いかな る不況 もあ.
りえない」 とジ ョハ ンセ ンは述べている。 なお,ミ ッチ ェルは1913年の 『景気循環』 においても
ジョハ ンセ ンの 「有 害な貯 蓄」理論 を紹 介 しているが(PP.18-19),やは り乗数 は言 及され てい
ない。
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す る。 そ して集計的 には人々の所得 を有害 な貯蓄額の2倍 あるいは3倍 ま
で低下 させ る。
支 出の切詰め,そ して結 果 として生ず る一般的需要の低下がなければ,
有害 な貯蓄の悪影響 の倍数化 はまった くな く,有 害な貯蓄に よる需要減 少
の総計 は有害な貯 蓄の総計 に限 られ る。同様 に,非 貯 蓄者の貧 困化 の総額
も.有害な貯 蓄の総額 に限 られ るだろ う。けれ ども,所 得が収縮す るときに
は支 出の切 詰めは必然的であ り,需 要不足を増 大させ るのであ る」。
実際,乗 数 に言.及す るこ とな く 「有害な貯蓄」を論 じているのはボブソンも
同様 である,,ホプ ソンは 「恐慌 に関連 して見 逃されている一要点』 が出版 され
た翌年,1909年に 『産業組織』 において 「有害な貯蓄」理論 を論 じた。 しか も,
たんに紹介 したのではな く,受 け入れて さえい るのである。
ホブソンは,深 刻 な不況期 において も大量の貨幣的貯蓄が銀行 などに遊休 し
たままにあ るとい うことはない,と い う過少消費 ・過剰貯蓄論批判 に対 して,
「過剰 貯 蓄の存 在 お よびそ の大 きさは投 資 メカニズ.ムに よって隠 され てい
る」15)と主張 した。「有害 な貯蓄」理論は 「不 況期 における貯蓄資金 の貨幣市場
か らの不思議 な消失」(Johannsen〔1908ユ.p.51)を説 明す る ものだか ら,ホ
プ ソンは自説 を補 強する もの として受 け.入れ たのである。すなわ ち,「過剰 の
大 きさを隠す のに役立つ もう一つ別のはけ口がある。貯蓄者 は,新 しい資本 と
なって現 れる ことがで きる新貯蓄の量が限 られて も,そ れ を越 える量 は既 に存
在 している資産 を獲得す ることに使 い道を見いだす ことがで きる。それ らの資
産はまさに不況の圧力 によって所有者が手放 すこ とを強い られた も.のであ る。
不況期 における投資の この ような側面の重要性 は一般 に見逃 されてお り,格 別
注 目に値す る」(Hobson〔1909〕,p.302)。ボブソ ンは 「この ような不況期 にお
ける投資 プロセスに関す る初めての明瞭な説 明」 としてジ ョハ ンセ ンの書物 を
挙 げたのであ った(p,302,n.〉。
ホブソンによる 「有害な貯蓄」理論の説明はいか に もホブソンら しい。ホ ブ.
25)Hubs,.〔1910〕,p.2助.この文章は第B章 「失業」の目次小見出しにある。
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ソンは 「20単位の所得で,17単位 支出 し,新 しい生産資本 に対す る通常投資 に
3.単位貯蓄す る(そ れ は増大す る商品需要を満たす のに完全かつ通常 の雇用 を
見いだす)」 とい う成長 経済(aneconomiccommunityofaprogressivetype)
において,「所 得分 配の何 らか の変化」 などの理由で,支 出が16単位 に減少 し,
貯 蓄が4単 位 に増大す る場合 を例 に とって説 明す る(p.302,強調 は引用 者に
よる)。すなわ ち,「社 会は,支 出の貯蓄 に対す る正 しい比率L6,がユ7対3である
時に,16対4に 変 更しようとす る」。 しか し,16対4は 実際 には実現 されない6
「なぜ なら,そ の方向 に移行 しようとす る と直 ちに総所得20は収縮 し始 めるか
らであ る」(p.304)。有害 な貯蓄は,「社会 的見地」 か らは,「決 して貯蓄で は
な く,一 階級か ら他 の階級へ の支出の移転 にす ぎない」。貯蓄階級 は従来 どお
り支出 をす る..一方,非 貯蓄 階級 は支出 を切 り詰 め る。「それゆ え,そ の作用 の
純効果 として,商 品 と新資本 に対す る総需要が減少す る。 これは資本 と労働の
雇用の低下,生 産の低 下,総 実質所得の収縮 を意味す る。 これ が不況 と して知
られてい る状態で あ る」(p.303)。続 けて ホプ ソンは.「なぜ,そ れは無限 に続
かないのか?な ぜ,よ り悪 くな らないのか?」 を問 う1ア〕。 ボ ブソンは循 環的
16)「支lllの貯蓄に対 す る正 しい比率1は ボブ ソン理論 のキー概念 の一つ。「よ り長期 間において
は,そ の全期 間につ いて最大生 産性 を保証 す るような 支出 と貯蓄 との間の数量的関係 があ る」
(〔1909〕,p.55}。クルー ソー経済 においても共産社 会において も,消 費と貯蓄 の比 率は現在 と将
来の快 楽 ・苦痛に関す る周到な比較 によって決定 される。 「その ような言1.算の 正 しさは,す べて
の貯 蓄は貯蓄する個人 または社会 に相応 の努力 を要求す るとい うことに基づいてい るあ この第
一条件 が満たされ,す べての貯蓄が対応する努力 あるいは犠牲 を伴 うならば,貯 蓄 と支出の正 し
い比率は保証され る。「しか し,貯 蓄の大部分について,こ の条件が満 たされ ないならば,支 出
と貯蓄 曙〕正 しい比率の維持を 自動的に保証 する ものはない。そ して非生産的剰余所得からなされ
る 「.貯蓄」はその ような計 算に従わ ない」(p."4).「私の命題は,受 取 人が稼 得せず,産 業 に
対 して正常 な刺激を なんら与えない剰余所得 の存 在こそ,支 出 と貯蓄 との経済調整を妨害す る作
用を持 ち,我 々が よ く知 ッている周期的過剰供給 と産業 の停止 をもた らすのである,と い うもの
で ある」(同上)。ホ ブソンは 『失業問題』に おいて 「「新資本」の大部分 は,苦 痛 を伴 う特 恩,
現在か ら将来への周到 な利用の繰 り延べに基づ く 「貯蓄」 を意味せず,す べての本当で健全な欲
求 を完 全 に満た した後の所得 の遊休 した剰余部分の 自動 的蓄積 をた んに意味す るにす ぎない。
……この自動的 「貯 蓄」 こそが消 費と生産力 のバラ ンスを覆すのであ り,社 会的.見地か ら,「過
剰貯蓄」 と分類で きるものなのであ る」 と主張 していた(〔1896〕,p.91>.
17)ボブ ソンは2つ の 「過剰貯蓄に対する自動 的阻止作用」 を指摘 してい る。一つは 「生産 と所得
の収縮が十分進行す ると,実 際の貯蓄額が減少す るだけで な く,貯蓄の支出に対する比 率が,過
剰 に貯 蓄 しようとす る前の正常な率に向か って低 下 し,正常 な率 を.卜回 るまで になる」こ とでノ
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変動に関心 があった。 ・
また,「心理 的 ・金融 的要因」 は不況 の 「二次 的要因で あって,第..・原因で
はない」(〔1922〕,p.36,34頁〉 と主張す るホブ ソンは,基 本的 に貨幣は ヴェー
ルである と考 えるので,貨 幣 を捨象 した実物 タームでの説明 もうえてい る。す
なわち,Aを すべての 「過剰貯 蓄」 階層 の代表者,Bを 残 りの人々の代 表者 と
す る(〔1909〕,p.305)。Aは必需 品aを 生産 し,Bは …割 多品bを 生産 し,互 い
に交換 してい る。Aが よ り多 く貯蓄 しようと して,以 前のaとbと の交換 を拒
否す る一方,Bは 従来 どお りaを 欲す る もの とす ると,.BはAに 対 してbで は.
な く何か他 の ものをオ ッフ ァー しなけれ ばならない。その何かは家屋 あるいは
他 の 「資産」であ る。Bが 従来 どお り消費す る として も,bの 生産を止 めて し
ま うので,社 会 の労働 と資 本に対す る総雇用 は低下す る。bの 市場 が縮小 した
のでBはaの 消費 を減 らすであろ うか ら,Aはaの 生産低下を強い られ,失 業
はよ り増大す る(p.304)。
ジョハ ンセ ンは 「イギ リスの著名 な経済学者,ジ ョン.A.ホ ブ ソンは,プ.
ロセスに関 して明瞭な説明を した最初の人物 と して私の名を挙げた」 と謝意 を
述 べ るが,「問題 の 先 を な ん ら追 求 しなか った」18)と手 厳 しい(Johannsen
〔1925〕,序「経 済学 者達 に」)。ホ ブ ソンが 有害 な貯 蓄 を 「隠された投 資 の仕
方」(concealedwayofinvesting)と言 ったの に対 し,ジ ョハ ンセ ンは 「確 か
＼あ り,も う一つ は,既 存 の資産の獲得に剰余貯蓄が投 資され るにつれ て投資が よ り危険な もの と
.な るので,投 資意欲 が弱 まるとい うことであ る(Hobgon〔1909〕,p.303)。
18,実は,「恐慌 に関連 して見逃されてい る一要点」 において ジ ョハンセンはホブ ソン理 論を批判
していたのであ る 〔『恐慌 に関連 して見逃されてい る一要点」 には文献 は何 一つ挙 げ られていな
い)。ジ ョハンセ ンは不 況理論を3つ の類型に大別 して批判 したが,ボ ブ ソン理論 ぽその第2類
型 「過剰利潤1理 論 に含 まれ る(第1類 型 は 「資 金不 足」理論,第3類 型 は 「不均等」理論)。
この理論は 「富裕 階級 と労働者階級 とを明確に区別 し,よ り大きな消 費力 を労働者階級 に、よ り
大 きな蓄積力を富裕階級 に結 び付 ける」 もので,「一般的 に存在 する需 要 と供 給の.不均衡 を.労
働者 階級 の受 け取 る所得割合が小 さ過 ぎるこ とと,富裕 階級 の受 け取 る所得割合が友 ぎす ぎる こ
とに帰す る」 とい うものであ る(p.6(i),ジョハ ンセンは,「多 くの真 理があ る」,「それ 自体 は
不況 の本当の原因 に対立す るものではない」 とはい うものの,「十分な射程 を持つ もので はな く,
第一原因 の洞察 に達 してい ない」 と断 じていた ので あった(p.67)。す なわち,「誤 ッた 所得 分
配 自体は不況 を引 き起 こすのに ト分ではな く,そ の結果 に達 するには何 らか他の よリカのある要
因が作用 しなけれ ばならない」(同上}。
.40(120}.第156巻 第2・3号
に隠 されてい る。さ もな く.ば,その概念 はとつ くの昔に発 見されているはずで
あ る。 けれ ども私 は,そ れが資本形成 の道が閉ざされている ときに投資が有利
になされ うる唯一の現実的仕方で ある と主張 したい」 とい い,続 けて 「「過剰
貯 蓄」 の投 資 に関 す るボ ブ ソ ン自身の理 論 は支持 し難い」 と批判 して い る
(〔1925〕,11節)。す なわ ち,「「過剰貯 蓄」が新 建造物の建設 に用 い られ るので
あれば,労 働者 は依然 と して雇用 され,い か なる不況 もあ りえない」。
事 実,ホ ブ ソ ンは.「失 業 問題』恥 に おいて次 の よ うに述 べて いる(〔1896〕,
PP.93-97,AppendixB)。資 本量 と消費量 との間の正 しい比率が存在す る一 定
人Liの社 会において,た とえば綿製品の消費 を差 し控 えて貯蓄 を増加 しようと
す る試 みがなされ る とす る。「いか なる産業 も資本 の増加 を必要 としないか ら,
新貯蓄 は新 しい紡績工 場の形で も投資 され るだ ろ う」。 ボブ ソンは簡単化のた
め,1年 目の過剰貯蓄 は紡績工場 の建設 に投資 され る ものとす るM)。1年目に
生ず ることは,「紡 績工場建設 におけ る資本 と労働 の雇用 の増加 が,綿 製品製
造 にお ける雇用 の減少 と釣 り合 ってい ることである。資本 と労働の絶対的流動
性 を仮定す るな らば,社 会の雇用 に は変化 はない」 Φ.94)。貯 蓄者が 方針 を
変 えないので あれ ば,「労働 と資本 の総雇用 をま った く減 らす こ とな く,あ る
いは影 響を及ぼす ことな く,プ ロセスは無限 に続 くことが可能であ る」。けれ
ども,第2年 目に は,貯 蓄者 は紡績 工場 を建 設せず,稼 働 させ る と考 える。
「か くして,仮 定 によ り,市 場 を見いだせ ない綿製品が滞積す る」。そ の場 合
で も貯 蓄者が満足す るならば,「資 本あ るい は労働 の総雇用 は なん ら影響 され
る ことな く,そ の ような仕方 を無 限に継続 しうる」。 しか し,正 気 の個 人を前
提す るな らば事 態は異な る(p.95>。ここでボ ブソンは,貯 蓄者 は終始,銀 行
の仲介 を利用す るもの とし,銀 行 は第1年 目の貯蓄を紡績」.:場の建設に投資す
る と想定す る。仮 定によ り,紡 績工場 は利潤 を獲得で きないので,銀 行 の前貸
19)ホ ブ ソ7研 究者 ネ マ ー ズ は,ボ ブ ソ ンの 過 少 消 費 論 に つ い て 最 良 の参 照 文 献 を一 つ 挙 げ る とす
れ ば 『失業 問題 』 で あ る と い っ てい る(Nemmers〔1956〕、p.92、n.62)。
20)「1貯 蓄 」 がす べ て の 産 業 に 均 等 に配 分 さ れ る な らば,私 が 例 解L.た よ うに,そ の 年 の 終 わ り
に す べ て の 産 業 は,程 度 は小 さ い にせ よ,綿 工 業 と同 じ状態 に な る1(Hobson〔1896〕,p.93)、
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しな しには操業で きない。 けれ ども,第2年 目の初 めに,銀 行は紡績.1二場 に対
する前貸 しを拒絶す る。市場 は過剰供給 とな り,価 格 は下落す る爾で,銀 行貸
付に対す る需要 は増大す るが,銀 行 は応 じない。 よ り脆弱 な工場は操 業を停止
せざ るを得 ず,操 業短縮が一.般的 とな る(p.96)。「過剰 に貯蓄 しようとす る
試みが雇用 に及ぼす最初の影響 は これで ある。 ここで初めて総生産の低 下 とな
る。雇用低下(過 少生産)の 結果 は実質所得の減少であ る。 これは.貯蓄に対す
る報酬(実 質利 了・)の低Fが 支 出に対す る貯蓄の正 しい比率 を徐 々に回復す る
まで進行す る一[正 しい比率 の回復 には]極 めて時間がかか り,[利子率 メ
カニズムは]無 駄の多い矯正法で ある」(p.96)。
実 際,ホ ブ ソンにあ っては,「有 害 な貯蓄」 は過剰貯 蓄の 「二次的効果」 の
一つにす ぎず,「第一 の効 果」 は 「需要され る率で消 費財を供給 す るのに経 済
的に必要 とされ るよ りも多 くの形態 の資本 を生み出す ことに労働 を用 いる」 こ
となのであ る(Hobson〔1909〕,p.306)。ボブ ソ ンは第3章 「支出 と貯蓄」 に
おい て,「支 出は消費財購入 を意味 し,貯 蓄 は生産財購 入を意味す る」(p.50)
と述べ ていた2し〕。「支 出は所 得で商 品を購 入す るこ とを意 味 し,貯 蓄 は所 得で
生産財 あ るいは生産手段 を購入す ることを意味する。.支出によって,よ り多 く
の商品が 生産され,貯 蓄 によって,よ り多 くの形態 の資本が 生産 され る」(p,
50)。
他方,ジ ョハ ンセ ンは 「過剰投 資」 と 「有害 な貯蓄」 との違いを説 明 して次
のよ うにい う。 「過剰生 産する人は現金基金 を利用 して財 あ るいは生産的資本
を生産す るが,無 駄にな る。有害 な貯 蓄をす る入は何 も生産せず,何 も建 設 し
ない。たん に既 に存在 している有益 な生産資本 を.買うだ けであ る。前者 は事業
資 金(businessfunds)を費消 す るの で あ り,後 者 は遊休 してい る余 剰資 金
〔idlesurplusfunds)を費消す る。前者の場合,資 金は労働 者の所得 となるが,
後者の場合はそ うではない。二つ の攪乱要因,過 剰生産 と有害 な貯蓄 は,同 時
21)1930年の 『合理化 と失業』 において も,ホ ブ ソンは 「消費財 を買 うこと 〔支出)」「資本財 を買
うこ と(貯蓄)」とい う言い方 を している(〔1930〕,p.34}。
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に 作 用 し う る が3z),両者 に 共 通 す る い か な る.基礎 も な い 」(〔1925〕,16節)。
IV『 請求 されないMに おけるアバッティの貯蓄論.
アバ ッテ ィもホブソ ンの過剰貯 蓄論 には同意 しない。r最終 的購買者』 にお
いてホブ ソン理論 を次の ように要約する。
「ホブソ ンは,購 買力は生産に等 しいとい う基礎か ら出発 して,現 代 国
家 においては貨幣の保蔵は無視 しうると想定 し,貨 幣所得が消費財 の最終
的購買 に用い られ ない時には,貯 蓄者によって生産設備お よび財ス トック
の増大 に直接 あるいは間接的に投資されるか,ま たは投資 され るように仕
向 けられ ると論ず る。 そ してそれゆ え貯蓄 とい う慣行 は,あ る限度 を越 え
る と設備の過剰生 産を引 き起 こし,消 費 に較べて過大な財 ス トックを生み
出す と主張 してい る」(Abbati〔192呂〕,p.8)。
ジ ョハ ンセ ンは,ボ ブ ソン理 論 は 「恐慌 がいか に進展す るか を示 す ものの,
「過剰貯蓄」が引 き続 く不況 の間 に投 資先 をいか に見 いだすか示 してい ない」
(Johannsen〔1925〕,11節)と述べ たが,ア バ ッテ ィは次 のよ うに批判す る。
「設備 および財.ストックが有 り余 るほどあ ることがわか っている とい う
時 に,全 体 としての生産者 および流通業者が生産増加を ファイナ ンスす る
ために借 り入れた り,利 潤 の一部 を用い る,な んて ことは しない。生産 を
増加す るどころか,む しろ削減す るので ある」(Ahhati〔1928〕,p.10)。
アバ ッテ ィが他の過少消 費論者 と異 な るのは,「支 出」 とい う言葉 を消費財
に対す る有効需要の 同義語 としてで はな く用い るこ とであ る。「「支出」 とい う
言 葉は消費財 に対す る有効 需要の,「貯蓄」 は非消 費財 あ るい は資本財 に対す
る有効 需要 の同義語 として通常使わ れている。 ところが,見 られるよ うに,あ
る種 の保蔵 によ り,貨 幣がいずれの用途 に.も用い られ ない ことがあ りうる。そ
22)「貯蓄が投資 に向か う通常の入 り[が(既 存 の生産資本 の過剰のため に〕閉ま っているならば,
別 の入 り口 有害な投資の 入り口が 自動 的に開 く」。'有害 な名のであれ有益な ものであれ.有
利 な投資o)呼1「i}しには貨幣 市場}まいつで も開かれている」(Joha㎜sen〔1925〕,10節)q
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してその ときには,貨 幣は 「貯 蓄され ている」 と考え られている。 しか し,そ
のよ うな用語 法は曖昧で不都合であ る。われわれの 目的のため には,支 出され
る商品 ・サー ヴィズの性質 にかかわ らず,ま た,消 費財か資本財 か とい うこと
にかかわ らず,貨 幣 は支 出され る と考 える」。そ して アバ ッテ ィの 目的 とい う
のは,「支 出される貨幣の総額あ るい は有効需 要は生産に等 しい,.とい う信念
を追 い払 うことであ る」(Abbali〔1924〕,p.101,n.2)。
ホブソ ンはマムメ リー との共著r産 業 の生理 学』 において,「現代 の産業社
会 の正常 な状態 においては,消 費が生産 を制限す るのであ って,生 産が消費 を
制 限す るので はない」(〔1889〕,p.vi)と主張 していた(『一般 理論』(JMK,7,
p.368)に引用 され ている)。また,「購買 力を行使 せず に,蓄 積 しよ うとす る
欲求一 現在 の支 出を制限す ることによ って将来 の富 に対す る支配 を増大 しよ
うとす る努力 こそ,[失 業,低 賃金,低 利 潤,無 益 な競争な ど]あ らゆ る経済
的災厄 の主 原 因であ る」 と主張 す る1.低賃 金 ・無 賃 金」 の著 者331も,「節欲
(最近 は 「待忍」 と呼んでいる。富 者につ いて 「節欲」 とい う言葉 はそ ぐわ な
いか らで ある)の 教義 を説 く経 済学者 ば,消 費が生産 を制約 す るとい うことを
認識 して いない」(5t,Claire〔1908〕,p.128)と述べ ていた。 けれ ども,ケ イ
ンズが 「アバ ッテ ィ氏 は,「最終 的購 買」 の集計額 によって消 費 プラス投資 に
対す る支出 を意味 して」 いる と記 したよ うに(JMK,5、p.154,n,1),アバ ッ
テ ィは 「消費財の生産 と資本財 の生産の両方が,正 の,あ るいは期待 された有
効需要 によって厳密 に決定 され る」(〔1924〕,p.110,n.3)と主張 したのである。
そ してホプ ソンは,1921年に 『請求 されない富工 の概要 を読んだ時,過 剰貯
蓄 によって消費財 の生 産だ けでな く資 本財 の生産 も削減 され るとい うアバ ッ
テ ィの主張に 「同意 した」 とヘ スリングは述べ ている。 ボブソ ンは,そ のよ う
23)オ ズ ワ ル ド ・セ イ ン ト ・ク レー ル。 こ の 人 も ア カ デ ミ ッ クな 経 済 学 者 で は な い 。St.Clair
〔1957〕の 「は しが き」 〔W.H,Hutt)によ る と,こ の と き87歳とい う こ とだ か ら,1870年生 ま れ
ら しい。 は じめ は文 学 と芸 術 に 関 心 が あ り,暇 が あ る と思 っ て保 険 の 世 界 に 人 つた が(68歳 で 引
退),ラ スキ ン とJ.S..ミ ル の論 争 を契 機 に経 済 学 に 関 心 を 持 ち,:ミル 『経 済 学 原 理 』 で 独 学 。
著書 ば他 に 『信 用 と貨 幣 の 生 埋 学』 〔1919年)があ る。
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な場合 には銀 行は貯 蓄預金すべ てを利用す ることがで きず,利 子支払いの問題
があ るとアバ ッテ ィに指摘 した とい う(Hessling〔1931〕,p.14)。「それで は,
貨幣で何 を為すのか?」(〔1928〕,p.10)。アバ ッテ ィは言 う。
「正常生産能力21)が完全 に利用 されていない時,最 終 的購 買に用いず に銀
行預金 で貨幣所 得 を保有す る こ とは,事 実上 の保蔵 であ る」(〔1928〕,p.
10)。
アバ ッテ ィは 『請求 され ない富』 において 「貨幣 を銀行 に預金する ことは,
あ る状況 において,「保蔵」の一形態で あ ると一 おそ ら く初 めて一 述 べて
い る」(Hessling〔1931〕,p.15)とヘ ス リングは書い た。た とえば,『パ ル グ
レー ヴ辞典』 の 「保蔵」の説 明(Palgrave〔1910〕,Vol.2,PP,314-15)におい
て も,「たいていの文明社 会では,保 蔵は商業恐慌 の時 に生ず る。不信はほ と
んどあまね く広が り,鋳 貨 あるいは通貨 を獲得で きる人び とは,差 し迫 った返
済義務 に対処で きるよ うにす るため,あ るい は,後 にな って獲得で きない こ と
を恐れて,鋳 貨あ るいは通貨 をため込む」 とあ って,銀 行預金 は言 及されてい
ない。 けれ ども,銀 行預金が事実上 の保蔵であ ることは,ア バ ッテ ィよ り先 に
ラヴ ィン トンが 『イギ リスの資本.市場』 において指摘 してい た2%
24)アバ ッテ ィはreadyprcaluctivecapacityとい う言葉 を用い,「利 用口1.能な土地,既 存の設備 お
よび財 ス トック,あ るい はその利用 しうるだけを,正 常 な効率性で,既 存の生産者,流 通業者,
労働 者が用いる場.合の集計的 な正常 生産 能力」 と定義 してい る。「IF帝権産 能力」 は 「可能な生
産能力」 とも 「現実の生産量」 とも異な る。「可能な生産能力 は常 に,そ してこれまで も正常 生
産能力よ りも大 きい」のであ り,「正常生 産能力は現実の生産 よ りも相当大 きい ことがかな り頻
繁 にある」 〔〔1928〕,P.193)。
25)「ある人たちは,連 続的に節約 して も,好機 が到 来するのを待 って一定期間蓄積 した後で しか
投資 しない。その ように行動す る場合,彼 らは主 として銀行 に預金 を蓄積する ことによ って通 貨
を活動的流通か ら引 き揚げてい る。その預金はさ もな くば支払手段 財の生産の注文 として用
いられた ものであ る。そのよ うな移転 に銀行 は影響 されないか ら,銀 行の総預金は変化 しないが,
預金 は一般 の人 々か ら特定の人々の口座にシフ トし,累積す る。実際,貨 幣は保 蔵されている」
(Lavington〔1921〕,p.70)。ラヴィン トンは二つの影 響を指摘す る。 「直接 的影響は.購 買が 減
り.財 に対す る有効 需要が より小 さ くなる結 果,生 産が低 吟.する ことであ るゴ 〔p.70)。第二 の
彰響 は 「価格の一般的低下」であ り,減 少 した流通 貨幣量が資源の総供給に対す る制御 を回復 す
るまで進 行する。「この後者 の補正 的影響 は前者よ りも遅 く進行す るにちがい な く.それ が進行
す る問,社 会的資源は不完全に しか雇 用されない,と いうことは明かであ るよ うにみえる。いい
か える と,銀行組織の存在に もかかわ らず,.貯蓄 と投 資との間の時 間的隔た りの変動は,資 本 と
労 働の雇用 におけ る変動の原因で ある.あ るいは原 因で あ りうる」(p.7①。続 けてラヴィ ン/
『?
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またホブ ソンは,前 編で論 じた ように,『産業の生理学』で はマ ー シャルが
「人は購買力 を持 ってい ても,そ れを使 お うとしないか もしれ ない」 とい うこ
とを 「恐慌期 に限定 した」 として批 判 していたに もかわ らず,『産業組織』 に
おいては 「プ リミテ ィヴな産業社会,あ るいは より発展 した産業社 会 において
も混乱 した状態 にお いて は,積 極 的に支出を差 し控 えることは貨幣を保蔵す る
形 態 を と る。 …… け れ ど も,現 代 の 産 業 社 会 に お い て は,保 蔵 は 異 常
〔abnomlal)である」(Hobson〔1909〕,p.50)と主張 した。]930年の 『合理化
と失業』 において も,「現.代の産業社会 においては,経 済生活の通常 の便宜 の
ために必 要 とされ る以上 の貨幣 を,懐 にであれ銀行 にで あれ,遊 休の ままにし
てお こうとは誰 も思わ ない」(〔1930〕,p.34)と述べ るのであ る。 ジ ョハ ンセ
ンも 「資本主義 的形 態」 と 「有害 な形態」 の他 に 「保 蔵形態」 を区別 し,「保
蔵形態」について 「貯蓄が なんら投資 されず,少 な くとも長期 間,遊 休 の現金
資金 の形 に留 まる。 この形態 は事業 に とって極 めて有 害 なこ とが知 られてい
る」 〔Johamlsen〔1908〕,p.86)と述 べているが,『不況そ の原 因』 においては
「保蔵形態」 を 「アジア的貯蓄 あ るいは保蔵」鋤 と名付 けてい る。 ホブ ソン同
様,現 代 の産業社会 においては保 蔵は異常で ある と考 えてい るので あ る。そ も
そ もジ ョハ ンセンの 「有害な貯 蓄」理論 は,次 のよ うな 「極めて もっともらし
くみえる詭弁」(〔1925〕,1.5節)を論駁 しようとする もので あった。「もし貯蓄
が有益 な投資先 を見いだ さなか ったな らば,そ れ らは莫大な遊休資金 の形態で
蓄積す る。 そしてその資金は,現 代で は,所 有者の金庫 にしまい込 まれ る(そ
して貨 幣 を僅 少 にす る)の で はな く,商 業 銀行 に預 金 され,そ こで莫 大 な
＼ トンは 「この結 論は投資 家が互 いに独立な らば まった く重要ではない」 が,互 いに独立 とい うこ
とは 「事実に合わず一!,「投資 家は待忍 に伴 う費用の変化 によって等 しく影響 され る」 といい,と
.くに 「リスクに弐すする現 在の評価 の変動,あ るい は,よ り大胆に,一 般 的景気見通 しの変動」 を
挙 げ,確 信 の変動に基づ く景気 変動理論 を素描す る(pp.71-2)。それ らは 「景気循環 論』で展
開 されたが,ラ ヴィントンの関心は景気循環 にあったか ら,不 況理論 として保蔵 の直接 的影響 は
強調 され なか った。
26)「(少な くともここ数十年 まで の ところ}投 資過程が知 られてい ない,あ るいは 〔社 会の後進




遊休資金 とな っているであろう。 けれ ども,現 実には,不 況期 において さえ遊
休資金はかな り小 さいので ある。 それゆ え,次 の ことが明確 に示 され る。す な
わ ち,不 況期において も貯 蓄の大部分 は投資先を見いだすので.あり,結 果 と し
て,消 費財購入 の形 で一般 的流通 に還 流す るのであ る。 貯蓄過程 は,新 建設
(newconstructions)[投資]を 導 くか ど うか に関わ らず,な ん ら有 害で あ ゆ
えない」(同上)。
貯蓄 と保蔵の違 いは,昔 は,間 違 えようもなか った,と アバ ッテ ィはい う.。
「汽船時代以前には,分 業 も比較 的未成熟で,生 産は困難であ り,現 代 的銀行
制 度 は な く,真 の 貯 蓄 と保 蔵 の違 い は 間違 え よ う もなか っ た」(Abbati
〔1924〕,p.117)。貯蓄す る唯 一つ の方法 は,労 働節約道具 とか工芸 品 とか建物
な ど耐久財 を生産す ることであ った。入が消 費財 の消費 を差 し控 えるのは鍬 や
刀.小 屋 な どの耐久財 を生産す るための時間を獲得す るた めであ り,そ うした
耐久財 を欲 しないのであれば,そ れ以上消費 を差 し控 えるこ とはなか った謝。
事業会社 に投資す る とか銀行 に預金する とか とい うこ とは比較的最近の ことで
あ る。別の貯蓄方法 は貴金属 ・宝石を保 蔵するこ としか なか った。貯蓄方法が
限 られていたため,見 事な建造物や工芸品が残された。 しか るに現代 において
は,バ ビロニアや エジプ ト,ギ リシャや ローマの.占代建造物,中 世の教 会や城
と比較 し うるよ うな建物 はほ とん ど存 在 しない牝 「カー デ ィフ捌 や ニ ュー
27)「単一個 入あるいはクルー ソー経済においては,消 費と貯蓄 の比率,す なわち.消 費財 を作 る
こ とに振 り向けられ る労力 と新 しい道具を作 った り,新.しい耕地 を切 り開 くことに振 り向けられ
る労力 との比率 は,現 在 と将来 との快 楽 と苦痛 の周 到な比較考量 によって決 定され る。 クルー
ソーは翌年 の消費増加 を準備す るためにその分 だけ労力 を振 り向 けて もよい と思 うだろ うが、そ
れ以 上は振 り向けようとはしない」 〔Hobs..「:1909〕,p.294)。
28)ジ ョン ・ロバー トソン 『貯蓄の誤N7(1892年〕 には 「現 代の偉大な産業都市 は,ギ リシャ人
や ローマ人を驚かせ るような1鎚 隼活の主要な もののい くつか を持ちなが ら,貧 困である。産業
時代 にお ける最 大の都 市の公共 の富 は,古 代の都市 の.それに較べて,汚 く乏 しい」 Φ.1り2}と
1、・う文章が ある。 ジ ョン ・ロバー トソンにつ いては笹原 〔1994〕〔19呂6〕を参照 され たい。
29)1881年以 後,南 ウェー ルズの カーデ ィ7は イングラ ン ド東北部のニ ュー カッスルに代わ って世
界最 大の石 炭輸出港 となった.カ ーデ ィフか ら世界中に輸出 された良質の スティーム炭ぽ 「カー
デ ィフ炭」 として知 られ る。 カーデ ィフ炭は蒸 気機 関の燃料 と して優れ,イ ギ'1x海軍は世界各
地の根 拠地 に配置 し,イ ギリス商船は寄港先で 予め輸 出され ていた カーデ ィフ炭を購 入 した。世
界の海軍 も軍艦 にカーディフ炭 を用い,東 郷艦 隊 もカー デ ィフ炭 を焚いたが,パ ルテ ック艦 隊ノ
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カ ッズ ルをブ リュッセル と較べて見 よ」 とアバ ッテ ィはい う。「ブ リュッセ ル
は より豊か な街か?そ うでないな ら偉 大な石炭都市 はどこにその富 を隠 して
い るのか?そ こが人類史上かつてない膨 大なエネルギーを日々作 り出 してい
る名高い イギ リス石 炭地方 の中心 地で あ るとは信 じ難い。そ のエ ネルギーに
よ って何百万 もの入 と何 百万 トンの物資 は海陸はるか遠 く高速で運 ばれ,国 々
は地球の果てまで広が った。 いった い,い か なる狂気の法則が他 の都市 と同様
そ うした都市 で入を飢 えさせ,わ ずか な金で身を売 らなければならな くさせ る
のか」(p.1正8)。「倹約 に よってわれ われが努力 以上 に何か を貯 える とい うの
で あれ ば,ど こにそれ はあ るのか?」。 アバ ッティはい う,
「現代 の富 は保蔵 され ると消滅 す るので ある/」(Abbati〔1924〕,p,119)。
アバ ッテ ィは,「貨幣 を支 出 しないで銀行 においてお くことは,何 も貯蓄 し
ない(savenothing)だけでな く,現 実 に生産 され,す ぐにも利用て きる もの
を無駄 にして,さ らなる生産 を妨 げるのである」(p.110)と主張す る。「節倹
(parsimony)は,富の創造 につ いての偉大 な教 えだが,ネ ガテ ィヴで あ り,
何 も創造 しないのであ る」(p.119)。.
マルクス主義 者 ジ ョン ・ス トレイチーは,「貯蓄が保蔵 され るな らば,そ し
てその とき,ボ ブ ソン氏が予言 した結果 とな ることは注目に値す る。 これ こそ
ケイ ンズの恐慌分析 の重要な点で ある」(Strachey〔1935〕,p.44,n,2)と言 っ
たが,い さ さか.怪しい。 と もか く,ホ プ ソンは1930年代 には保蔵 に関 して ア
バ ッティの見方 を受 け入 れている。「私 は,貯 蓄 が新資本 の建設 にあたか もす
べて用い られ るかの ように述べているが,不 況期 の貯蓄の ほとん どは,新 資本
の建設 に投資 され るのではな く,景 気の回復 を待 って預金 された ままにあるか,
あるいは大蔵省証券の購入に用 い られる,、ということを銀行の当座 勘定 は示 し
てい る」(Hobson〔1935〕,PP.53-4)。実際,別 の個所では保蔵 は異常で ある と
述べ てい る 拾 理化 と失 業』 にお いて も,次 の よ うに述べ てい る ところは ア
バ ッテ ィの立場 に近い。す なわ ち,「産業がよ り多 くの設備 をなん ら必 要 とせ
＼は販売拒否・購入妨害に会い,軍艦用に適さない筑豊炭を焚いた 〔山崎 〔1978〕〔1994〕に拠るL
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ず,会 社設立が不活発 にな るときには」,「貨 幣貯蓄 は投資市場 を通 じて速やか
に新 しい設備 の購 入 ・操業 とな るのではな く,景 気 の回復 を待 って,銀 行で当
座預 金のまま待機す る」。「貨幣貯蓄は,も ちろん,投 資 を通 じて最終的 には真
の貯蓄に付随す る。 しか し,そ の間の時間の遅 れは,疑 いな く,産 業 と雇用 に
有害 である」(〔1930〕,p,43)。
アバ ッテ ィとホ プソンの相違 は,ホ ブ ソンが実物的分析の系譜に属す るのに
対 し,ア バ ッテ ィは貨幣的分析 の.系譜 に属 し,内 生的貨幣供給 論の枠組 みで論
じてい るこ とで あ る。 「信 用貨 幣 は,借 入が な され,最 終 消費 あ るい は投資
(deferredutilisation)のための商品 ・サー ヴィス に支出され ることによって初
め て生み 出され る」(Abbat,〔1924〕,p.105)。その とき生産要素 に よって同時
に稼得 され るが,稼 得 されて も,誰 かが再び支出 して同時に他 の人に稼得 され
てい くので なければ,信 用貨幣 は存.在し続 けることはで きない。す なわ ち,信
用貨幣 は 「稼得 した最後 の人が 自ら支出す るか,あ るいは支出 しよ うとす る他
の 人々に貸す ことに失敗 す るやい なや キ ャンセルされる」。現金 お よび信用貨
幣 は,消 費 にも投資 に も支 出されない時,し まい こまれるか,遅 かれ早かれ,
直接 あ るいは間接 的に,銀 行 に預金 され る。新会社 あるいは増資す る会社 に投
資 され るな らば,支 出され る。 しか し,既 存企業の株 式あるいは社債 の購入 に
用い られ る時には,株 式 あるい は社債の最後の売 り手 が商品 ・サーヴ ィスに支
出 しないので あれば,同 じことで あ る3。1。「現金 および信 用貨幣 の総供給 は,
他 の事情 に して等 しい限 り,公 衆が最終消費あ るいは投 資のための商 品 ・サ ー
ヴ ィスに支出 しないで銀行 に預金す る貨幣量だけ減少する。そのよ うな.貨幣 は











公衆が銀行 に預金 した現金は,銀 行がそのよ うな現金増加 を必要 としない とき
には現 金準備 を増やす だけで あ る」 〔p.106)。「今 日,少 な くとも石炭国で は,
通常 の状態 は商品 ・サー ヴ ィスに対 する有効需 要が販売 のための供給 と同 じ大
きさで は まった くない ことで.ある」(p.110)。そ う した状 況で は,「銀 行 に預
金 された貨幣あ るいは株 式市場 で流通 している貨幣 は,消 費財 の代わ りに資本
財 に支 出され るので はな く,実 際,何 物 に も支 出されないので あ る」(p.110,
n.3)。
ケインズ,ロ バー トソ ンとの相違 は,ア バ ッテ ィが 「完全 に利用 され ない購
買力 はす べて消 滅す る」(〔1924〕,p.120)と主張す る点 にある。 『貨 幣論』 の
ケイ ンズは次のよ うにい う(JMK,5,p.156)。貯蓄はそれに対応す る投資 を伴
わ ない場合,消 費財価格 は 下落 し,「社 会の残 りの人び との貨幣所得 の購買 力
を増加 させ」 るこ とによ り,「貯蓄者か ら全体 と しての消費者 の集 団へ の消 費
の移転」 を引 き起 こす。 また,「消費財 の生 産者は貯蓄が行われ なか ったな ら
ば得 たで あろうよ りも低い価 格でその経常産 出物 を売却 してい るので」,「全体
としての生産者の集団か ら貯 蓄者 人あ富 の移転」 を も引 き起 こす。 ケ インズは
「二重 の移 転」 といい,「 ロバ ー トソン氏の言葉 を もってす れば,こ の.貯蓄 は
「不妊(abortive)」であ った ので ある」 とい う。 しか し,ヘ ス リングは,「二
重の移転」 を否定 して,次 の ように述べている。
「アバ ッテ ィ氏 によれば,過 剰貯蓄によ って引 き起 こされ る価格低下は
卸売価格 の低.ドか ら始 ま り,卸 売価格 の低下 は,消 費者が よ り低い価格 で
小売商人か ら購入で きるよりもず つ.と前 に,生 産 を低下させ,消 費者の総
所得 を減少 させ るので ある。 それゆ え,貯 蓄が他 の消費者に移転 され うる
よ り前 に,生 産低 下 に よって貯 蓄 は無 駄 に な る ので あ る」(Hessling.
〔1931〕,PP.15-16)o
このよ うにアバ ッテ ィが述べ てい る文章 その ものはないが,ヘ ス リングは間
違 ってはい ない。「卸 売価格の低下 はす ぐさま小売 価格 の低下 につ なが らない
こと」 および 「小売価格の低 卜'は時間がかか ることで,小 売価 格の低下が生 じ.
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て も,卸 売価格 の低 下を正確 に反映す る もので はない こと」3L}はマ ムメリー と
ボ ブ ソ ンが 『産 業 の 生理 学』 で.7主張 してい た こ とで あ る(Mummenyand
Hobson〔1889〕,pp.120,123)D
なお,現 代 におけ る 「真 の貯蓄」 について アバ ッテ ィは次 のよ うに述べ てい
る。 「購買力は,そ れが賃金,地 代,利 子,利 潤,い か なる種類 の ものか ら得
られ ようとも,人 々の生活 を最高度 に維持す るものに,遅 れな しに,す べて支
出 され,完 全 に利用 され るので なければ真に貯蓄されるこ とは不可能であ る。
た んに衣食住 の必 需品だけで はな く,奢 侈品,芸 術,教 育 といった ものに,す
べ て支 出されねば ならない。そのよ うに支出 され ることに よって,そ の目的に
必 要な労働節約 的機械 ・設備 は自動 的に創造 され るのであ る。人類 が人[,美
点,偉 大さにおいて成長で きるの は貨幣を支 出す る ことによってであ り,そ の
よ.うに支出 しなけれ ば真 の貯蓄 はなされないので ある」(p.120)。
V利 子率について
ケインズは 『貨 幣論』 では,「ジ ョハ ンセ ン氏 は,経 常貯蓄 が資 本支 出に具
体化 されない ことを,資 本市場の飽 和 に基づ く現代社 会の多少 とも永続的な状
態であ ると見て,銀 行組織が,貯 蓄の全 額 を企業者 に移転 させ ることを,一 時
的 にで はあ るが しか し頻繁 に停止す る結果 だ とはみ てい なか った」 といい,
「彼の診断の とお りであ った として も,利 子 率の低下が,そ の病気 に対す る治
療 となるで あろうとい う事実 を,見 落 としてい るのである」(JMK,6,.p,90,n.
31)拙稿 〔1994〕で.「1920年代 に数量調整を説いたのは(お そら く)ホー トリー唯一人であ る」 と
書いたが,誤 りで あった.ボ ブソ ンは 「失業の経 済学Jで 次のよ う.に述べてい る。「従 来の価格
水 準の.トで生産能力が過剰で あると知 って も,よ り低い価 格でよ り多 くの生産物 を市場で売 るた
め に価格を切 り ト.げる とい うことにはならず,既 に論 じた ように,生 産者 の連合 は産 出を制限 し,
価格を維持 しようとするので ある。 この ことは,も ちろん,資 本 と労働 の利用 しうる生産能力の
完全利用 を拒 否する ことを意味す る」(HobSDn〔1922〕,p.54,6コー64頁}。ホブ ソンは独 占を強調
す る点で ホー トリー とは異 なる。 「価格低下を過剰生産,滞 貨、年産 停.「.トに対す る絶対 的障壁 と
考 える伝統的経 済学説は,連 合 して産 出を制限 しようとす る誘因そ してそれを実現で きる可能性
が現在 の実状 よりも弱か った小企 業時 代に発生 したもので あ ることに注意 されたい」 〔p.54,64
頁)。
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2)と批判 した鋤。 ボブソ ンについて も 「J,A.ボ ブソ ン氏 およびその他 の
.人々は,正 統派の経済学君たちが,貯 蓄 および投資が物価水準 と信 用循環 とに
対 して与 える影響 とい うこの真 に現実 的な問題 を,ほ とん ど完全 に無視 して顧
みなかった時代 に,こ の ことを分析 しよ うと試みてい ることに対 して,そ の功
を認 めなければな らない」 と評価 しつ つ,「 しか し,私 は彼 らが,そ の結 論 を
貨幣 の理論やあるいは利子率の演ず る役割な どに結 びつ けることに成功 してい
たとは思わ ない」 と述べ る(JMK,5,p.161)。そ して 『一般理謝 において も,
マムメ リー とホブ ソンの理論 は 「完壁でなか った。その基 本的な理由 は,彼 ら
が独立 の利子率の理論を もたなか った こ とであ る」(JMK,7,p,370)と論 じて
いる。.
ボ ブシンは少な くと も 「失業 問題』(〔1896〕,p.96)以後,.利子 率 の作 用 は
「遅い」 と.主張す る。「資本 の利用 に対 して支払 われ る価格(利.f*)の 低下
が新資本 の供給 を結局は減少 させ る とい うことは本当か もしれない。 しか し,
この[過 剰貯蓄に対す る]阻 止作用 は,過 剰生産および過剰供給 の防止 として
は,2つ の理 由で,働 きが 遅い」(〔1922〕p,51,60頁)。第一 の理 由 は 「経常
貯蓄 によって供給 され る新資本は生産的用途に用 いられ てい る総資本の ごく.・
部分であ る」(同.ヒ〉 こと。第二の理rhは,「投 資のためになされ る貯蓄の大部
分 につ いては,.利子率 はなん ら調節的動機 た りえない,あ るいは.重要な もので
はない」(p.52,61頁)ことであ る鋤。 けれ ども,利 子率の作用その ものは認 め
ていたσ「利.了率 低下は,全 体で は,貯 蓄の低下 を引 き起 こす,あ るい は貯蓄
の低一ドに伴 うとい うことは認めねば ならない」(p.53,62頁)。しか し,キ ング







33)恰 理化A9で は 「多量の貯蓄は,実際,利子率に関わらない剰余所得のほとんど自動的
な取り除けである」〔H曲臼1.m〔1930〕,p.47)と述べている.
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1932年には貯蓄は所得 の関数であ って利子率の関数 ではない と確信 を持 って主
張 した とい うことだ(King〔1994),p.131)。実際,ホ ブ ソンは1935年の 「過
少消費 とその救 済策」では次 の よ うに述べ てい る。「受 け入れ られ てい る経 済
理論 によると,過 剰貯蓄 は生 じ得 ない。最初 に利子 率の低下が それ を阻止す る。
とい うのは,こ.の理 論に よると,「供給 と需要」 のお きま りの法則が他 のす べ
ての経済過程 と同様,貯 蓄 にも当ては まるか らである。 これ こそ まさに,多 く
の経済学者が間違 うところであ る。……大量 の貯蓄 は未分配 の資本準備金 と富
裕層の過大な所 得か らな り,そ う した貯蓄源泉の どち らも,利 子率が上がれば
増大 し,下 が れば低下す る とい うよ うな通常 の価 格法則 には従わ ない のであ
る」(Hobson〔1935〕,p,52)。
アバ ッテ ィは 『最終的購買者』 において,利.子率 は貸付可能な 「貨幣」 と貸
付 の供 給 に よって 決 ま る と論 じて い る。「利 子 率 の 変動 は,貸 付 可 能貨 幣
(loanablemoney)の供給 と貸41'に対す る有効需 要 とによって支配 され る こと
は公理 とい ってよい 〔moreorlessaxiomatic)」(〔1928〕,P.31)。アバ ッテ ィ
は現金供給 の源 泉 と銀行の貸付能力の検討か ら,利 子率の変動要因を5つ'幻挙
げているが,貸 付 に対す る有効需要の変動 こそが.「利 了率 決定の支配的要 因」
とい い,「貸付 に対 す る有効需 要 は,そ れ.自体,あ る面 で は利子 率の変動 に
よって変化す るが,市 場 の状態(thestateofmarkets)によ って支配 され る」
(〔1928〕,p.32)と述べてい る。.
『請求 され ない富』においては次 のようにい う 〔利子率決定の理論 は述べ ら
れ ていない)。「他の事情に して等 しい限 り,更 新のためであれ,あ るいば全 く
新 しい事業のためであれ,企 業者や 会社が投資財の買い手 として市場 に登場す








この 目的 のための貸付 に関す る限 り,問 題 はあ らゆ る視点か ら.みて最 も有利 な
時点 を発見す ることである。更新 も新事業 もともに,そ れ らによって供給 され
るこ とになる商品 ・サー ヴィスに対す る公衆の有効需要に もっぱ ら依存す る。
それ ゆえ,商 品 ・サー ヴィスに対す る有効需要であれ,貸 付 に対す る有効需要
であれ,貨 幣利 子率 の変動が有効需要に対 して影響 を.及ぼ し得 る唯一の仕 方は,
最終消費あるいは投資のための商品 ・サーヴ ィスに対 して,公 衆が よ り多 くの,
あ るいは よ り少ない貨幣を支出す る気 にさせ るこ とによる」(〔1924〕,p.84)。
けれ ども,ア バ ッテ ィは利子率の重要性 を否定す る。
「公衆が その貨幣 的 「貯蓄」で獲得で きる利子率 の通常 の変動が,有 効
需要の安定化 に幾分 とも重要 な影響 をもつか どうかは疑わ しい」(Abbati
〔1924〕,p,85)o
アバ ッテ ィによれば,預 金 利率 は通常1.5%から3%ま で の範 囲で しか変化 し
ないのであ り,貨 幣 的状況の変化か ら生ず る優 良証 券の価格 の変動 も利回 りを
1パー セ ン ト以.L変える もので はない(PP.85-86)。それゆ え,「その よ うに
小さい変動が貨幣 を支出す るか しないかの比率 を変 えるにあた って多大 な影響
を持つ のは不可能であ る」(p.86)6
また アバ ッテ ィは,ホ ー トリーの 「信用 のデ ッドロ ック」(拙稿 〔1994〕参
照)を 先取 り して,「最低 の貨幣利 子率 に もかかわ らず,銀 行組織 が望む ほど
貸付で きない,と い う場合が起 こるこ とをわれわれ は知 ってい る」 と述べ る。
「1922-23年の イギ リスの低い 貨幣利 子率は信.用の拡張 を生 み出す ことがで き
なか った。あ るいは紙幣発行 高の収縮 を阻止す ることがで きなか った。 アメ リ
カで は1924年,ニュー ヨークの公定歩合 は数 カ月間3パ ーセ ン トのままで あ り,
手形割引歩合は2パ ーセ ン トまで下が ったが,連 邦 準備銀行 は貸付先 を.卜分 に
見つ けることがで きなか ったため損失 を蒙 った」(〔1928〕,p.37)。
実際,利.子率理論 の欠如 は問題 にならない。ケイ ンズn身,次 のよ うに述べ
てい るの はよ く知 られてい る。「貯 蓄 と投 資の問の均等 を保証す る ものは,利
子率ではな く,所 得水準であ る」 とい う 「.結論に導 いた議論 は,そ の後の私 の
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利子率理論 とは独立 であ り,実 際,利 子率の理論 に到達す る以前 にた ど りつい
たのであ る。 しか し,そ の結 果,利 子率 は未決定 の まま残 され るこ とにな っ
た」(JMK,14,p,212>。リュール 〔1992〕は,「専 門的経 済学者の 中で 聴衆を
獲得す るため には,利 子 が生 産性 と節倹 とによって決 定されるので ない ならぼ,
利子がいか に決定されるか とい う問題 に取 り組 まねばな らない,と い うことを.
ケイ ンズは知 っていた」(p.281)と述 べてい る。 ジ ョハ ンセ ンも利 了率 決 定
の理論 を発展させる ことはなか ったが,ケ インズ と類似 の結論 に到達 したので.
ある。ハチ スンはケ インズの批判 に対す る解答 をジ ョハ ンセ ン6:1903年に用意
してい た と して次 の 文章 を引 用 してい る.(Hutchison〔1953〕,p.395;RUhl
〔1992〕,p,281)。「この議論 は,実 際的経験 に基づ くもので はな く,も っぱ ら
理論か ら導 かれ るよ うなものの一つである。そ うした理論が現実の状態 に合致
す るか どうか考慮 された試 しはない。事実.貯 蓄活動 は利子率の水準 に影響 さ
れ る こと信 ほ とん どない」3㌔そ して私 は,利 」孔率理論 こそが有効需要問題 を
把握す る上で 妨 げ とな って いたので あ り鮒,ケ インズは スラ ッフ ァのハ イエ
クー ウィクセル批判 によって 自然利子率概 念を捨 てたか らこそ有効 需要の原理
に到達で きたのではなか ったか,と 思 ってい る(拙 稿 〔1987〕〔1988))。
vi政 府支出について





35)助 》陀55のη∫πpεr～α艶㎎p.29,Hu【【=hislm〔1953〕の 英 語訳 に よ る 。
36)リ ニー ル 〔1992〕は,「[利 子 率 理 論 り 欠如 とい うユ こ の難 点 は(「 講 義.]第1巻 の 終 わ りで 貯 蓄
と投 資 の恒 等 に 関す る きわ め て類 似 した 問 題 に悩 ん で い た)ヴ ィクセ ルで さ え一 究 極 的 に は 自
然 利.∫・率概 念 に執 着 したた め 到 達 で きな か った結 論 に ジ ョハ ンセ ンが た ど り着 くの に 実 際 に
は 手助 げ に な ったか もしれ な い」 と述 べ て い る 〔p.282)。
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左右 されるか らであ る(p.89>。そ して政府 は公 衆の現金需要 に対 して紙幣 を
供給 す る義 務が あ るだ けで な く,「公衆 の現金 需要 を有効 に調整 で きる」(p.
97)。すなわち,政 府は,銀 行か らの借 入れあ るいは租税 に よって直接的 に,
銀行の現金準備 に対す る圧力 を通 じた利子率の変化によって間接的 に,公 衆が
消費お よび投資 に支出す る貨幣量を増減で きる。商品 ・サ ーヴ ィスに対す る有
効需 要の増大(減 少)は,取 引者が取 引をフ ァイナンスす るための借 入れに対
す る有効需要 を増大(減 少)さ せ,銀 行預金での信用貨幣量お よび銀行 の現金
準備 に対 す る公 衆の請求 を増大(減 少)さ せ る(p,97)。アバ ッテ ィは不況期
における政府支出増大の必要性を次 のよ うに説 く。
「価格低下 な しに商品 ・サー ヴィ.スを売買す るのに現金お よび信用貨 幣
の総供給が不足 し,さ らな る生産が妨 げられ る時 にはいつで も,政 府は公
共事業の拡大お よび改善によって政府支 出を増大で きる。そ うした状況 に
おい ては,増 税な しに支出を増加す るのが政府の義務であ る。なぜ な ら,
支出の増大は現金および信用 貨幣を追加的 に供給 し,取 引者が 蒙る不 当な
損失 を回避す るばか りでな く,民 間部 門の生産お よび起業 が正常 に持続す
ることを可能にす るか らで ある。それゆ え,公 共事業 での富だ けで な く,
一国の民 間の富 もまた増大す るだろ う」(Abbati〔1924〕,p.98)。
1一般 理論』 の最後の節(第24章 第5節)は 有名だが37},アバ ッテ ィは この
37)「 般 理 論 」 の 最 後 の 言葉 は 「遅 か れ早 か れ,良 か れ 悪 しか れ 危 険 な もの は ,既 得 権 益 で は な
くて思 想 で あ る」 とい う もの だ が,ロ ー.ティ大 佐 は新 し く立 て られ た 何 千 もの ロシ ア の墓 石 に次
の 墓 碑 名 を刻 む の も正 し い こ とだ と い っ た 。 「理 論 の 過 剰 投 与 と バ ン の 欠 乏 で 死 す」(R`}rty
〔1922〕.P,58)。ま た,「 新 しい 経 済 学 の パ イ オ ニ ア」 ア ーサ ー ・キ トソ ン(エ ン ジニ ア,発 明 家,
有 名 な 実 業 家)は 次 の よ うに述 べ て い る。 「「国 家 は誤 った 考 え に よっ て も侵 略 軍 に よ る の と ま,
た く同 じ くらい 容 易 に 破滅 し うる」 と イ ンチ ケー プ卿 はい う。 彼 は続 け て こ う言 っ て い る 。 「化
学 者 が 知 って い る ど ん な に恐 ろ しい 薬 品 で も,そ の 破 壊 力 は誤 っ た経 済 学(badeconomics)の
INT火 薬 半 分 に もな ら な い」。 … … 我 々の 現 在 の 苦 境 は正 統 派 の 経 済学 教 授 とそ の 教 育 に 原 因
が あ る 」(Kits..〔1921〕,p、10,9頁〕.ハ ッター ス リー 〔1929〕は キ トソ ンを 新 しい経 済 学 の 第 一
人 者 〔Tトedr⊃yen。f1}.li5ha[【d)と位 置 づ け た が(p.7),キ トソ ンの 一 友 人 は ,「今 や 「社 会 信
用 」 に 関 して,あ たか もご く最 近 に な って 発 見 さ れ た もの で あ る か の よ う にい ろい ろ 聞 か さ れ て
い る が,キ トソ ン氏 は,最 近 の 著 者 の 誰 一 人 と して 社 会信 用 な ど聞 い た こ と も なか った 頃 〔1894
年〕 か ら,提 唱 し続 け て いた 」 と述 べ てい る(KjtSOn〔1933〕,p.II).「新 しい 経 済 学 」 とい う と,
S.E.ハ リスが 編 集 した書 物 が 思 い 浮 か ぶ が,ケ イ ンジ ア ン よ り先 に,ダ ゲ ラ ス派 の 人 々 が/
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節 を次 のよ うに結 んでい る。 「政府が課税,借 入れ,紙 幣発行 を用 いる仕 方 に
.関す る科学は,ど んな ものであれ,今 日,ま った く存在 しない。採 られ る政策
は,受 け継がれて きた教 訓(た いていは時代遅れ にな っている)お よび現存 の
政治勢力 によ る圧力を考慮 して最 も好都合 にみ えるものにすぎない」(p.98)。.
アバ ッテ ィの独創性 につ いて ボブソ ンは,「生産が抑制 され,阻 止 され る現
実の プロセ スの考察」 とともに,ア バ ッテ ィの 「消 費者余剰論」お よび 「救 済
策 の大胆 さ」 を挙 げてい る。 とくに,「最終章 「救:済策」 におい て アバ ッテ ィ
氏 は,社 会の有効 需要が生 産能力 と完全 に歩調を合わせる.ことを保証す るため
に消費者余剰 を分配す る責任を負 っているものと して,国 家に大 きな役割 を与
えてい る」(Abbati〔1924〕,p.12)と書い ている。 けれ ども,以 下で は,い く
つかの文 章を引用す るだ けに したい。
第ユ2章「余剰 の誤用」 においては次 の ような文章が ある。「政府が借 り入れ
のため に将来世代 に負担 させる ことは,商 品 ・サーヴ ィスの総供給の増加に応
じて現金お よび信 用貨幣 の総供給の拡張 を紙持す る場合 に限 り,容 認で きる。
現金 および信 用貨幣の総供給 はつね に商品 ・サー ヴ ィスの総供給 と同一比率で
維持 され なければな らない。 この目的のため に政府は,貨 幣を必要 とす るか舎
か にかかわ らず,現 在 お よび将来の資産 を担保に して,必 要な らば貨幣 を利用
す る手段 を発見 しなければな らない。 これ こそ現代的国家の第.の 機 能で あ り,
政府の主たる用途で なければな らない」(p.149)。
㌔ 「古 い伝統的経済理論 と対比 して」「包括的 に」用いていた.ハ ッタース リー 〔1929〕によれば,
「新 しい経済学」 の著 者たちは,「現行制度 の綻 びを伝統 的なや り方で取 り繕お うと して も活力
を増強 しえない し,新 たな:7穏も調和 も与 える二とがで きない と知 って,経 済的諸 問題 の解決 を
他の 方向 に見い だそ うとして いる」(p.④ので あ り,「しば しばかな り異な る見解 をもつ ことが
あ るとはいえ,我 々の不幸 な状 態の根本的原 因を現行の貨幣制度に見い出すこ とでは 致 してい
る」(p.7}。ハ ッター ス リーはキ トソンのほか1.現在新 し.い繹 済思差貝の最先端 に位置す る他 の二
人 の著者 ダグラス少佐 とフレデ リック ・ソデ ィ教授 の名を挙 げね ばな らない」 〔:p.7)と述
べ ている。 ソデ ィは オ ックスフ ォー ド大学 の化学 の教授。1921年に放 射性物 質の化 学.とアイ ソ
トープ 〔ソデ ィの命名)の 起 源 と本性に関す る研究 によ り,ノ ーベ ル賞 を授 賞 している。 『貨幣
対 人間」は,副 題が 「新 しい経 済学の見地か らの世界問題 に関す る陳述1で あ り,第1章 は 「新
しい経済学」。 ソデ ィの経済学の主著S。ddy〔1926〕は,100パー セ ン ト準 備案に対.する関心か ら,
1933年,アメリカで再版が出た。
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第14章 「現在提案 されてい る救 済策の不十分性」か ら,失 業対策 としての信
用授 与に対す る議論 を紹介 しよう。 アバ ッテ ィによれば,国 内取引のための信
用授 与は,有 効需要 の増加を もた らす だけで な く,商 品が国内に留まるか ら,
外国 に自国品購入 のため の信用 を与 える ことよ りも正 当化で きる。 しか し,
「その考 えの欠点 は,良 い借 り手 は常 に必要 なだ けの信用は銀行 から借 りるこ
とがで きるのであ り,景 気が 良 くなければ借 りようと しない ことで ある。生産
のた め私企業 に信用 を与 える ことは:有 利な価格での有効需要が不足 してい る
ときにはバ カげてい る。 そのよ うな ときには良い借 り手は借 り入れ よ うとは思
わないか らで ある」〔p.178)。アバ ッテ ィは 「商品 ・サー ヴ ィスに対 す る有効
需要の拡張 を刺激 する」可 能性 は認め る ものの,「 しか しなが ら,現 在 の状況
の.下で は,そ のような拡張 は長 きにわた って は維持で きない」 とい う。「新 た
な好況によって生み出 された資本 と所得 のか な りの部分 は遅かれ速かれ独 占者
による価格 の引 き上 げによって吸収 され,公 衆 の正常 な 「貯蓄」ポ リシー と相
まって,生 産 は有効需要を超過す る。供給過剰 とな った 市場での販売圧力 は信
用.貨幣が授 与された証 券すべて の価値 の崩壊 を引 き起 こす」(p.178)。そ して
文中の 「崩壊」 に注 が付 され,「 これを避 け る唯一 の方法 は,必 要な場合 には,
政府が有効需要の適正量 を連続的 に維持す ることである」 と主張 している。
『最終 的購 買者』 において は,「節欲 に よって利用 可 能 となった貨 幣所 得が
預金され る 節欲者の最終的購買がその分 だけ所得 よ りも小 さ くな るな らば,
(1〕金採鉱か ら生ず る最:終的購 買
② 外国 による最終的購買
〔3)政府 による最終的購買
㈲ 生産者お よび流通業者 の活動か ら生ず る最終的購買
このような種類の レギ ュラーでない最終的購買の総和 に よって,節 欲者の最終
的購買の欠如が完全に中和 されるので なければ,生 産量 も貨幣量 もともにそれ
ぞれ正 常 な生 産能力お よび潜在 的供給 に較 べて低下 す る」(〔1928〕,p.59)と
述べている。
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とくに次の アバ ッテ ィの主張 は 「ケイ ンズ主義」 その ものであ る。す なわ
ち,
「最:終的購買の増大 だけが事態 を救 うのであ る。公衆が最終 的購買 を増
大で きない な らば,政 府 に よってなされね ばな らない」 〔Abbati〔1928〕.
p.122)ロ
VIIお わ り に
アバ ッテ ィの有効 需要論 は,結 局 の ところ,所 得バー ジ ョンの 「交換 方程
式」 と内生的貨幣供給論 か らな り,変 化率 ター ムで,
ρ十y=頑 ツρ)
と要約で きるか もしれ ない。 こ こに,ρ は物価 変化率,ッ お よびypは 所得 お
よび有効需 要の変化率,珊 は実効貨幣量の変化率である。
この要約 の適否 はともか く,ア バ ッテ ィには有効需要 とい う概 念はあ って も,
それを分析す る道具 は欠 けていた ことは確かで ある。あ る折 に,バ ックハ ウス
は 「有効需要 の概念があ ることと,有 効需要 を分析す る道具を持つ こととは大
ぎな違 いが ある」 といい,オ ドンネルは 「(1〕ケイ ンズの中心 的考 え,す なわ ち,
貯 蓄 と投資 を均等化す るように所得が動 くとい うこと,(2}有効需要制約,〔3晴
効需要 関数,㈲ 有効需要 とい う観念,こ れ らは区別 されねばな らない」 と述べ
たこ とがあったが35},そうした点か らは,ア バ ッテ ィを 『般 理論」の無視 さ
れ ている先駆者 と主張す るのは困難か もしれ ない。 けれ ども,私 は,分 析道具
の欠如 よ りは,「経済全体 の生産能力に対比 して総有効需 要に過不足が生ず る
とい う形で の問題把 握」の重 要性 に注Rし たいのであ る。 この問題把握 それ 自
体 は,そ もそも[..近代経 済学 においては,ケ イ ンズによっては じめて効果的 に
提 示されたのであ る」 と熊谷 尚夫 『経 済政策原珊 にあるが(132頁),「効果
的に」提示 したの はケインズが初 めてに して も,問 題把握 自体 は アバ ッテ ィが
ケイ ンズに先駆 けていたので ある。
38)Hゴ5爾yoゾ盈σ声～口〃'ゴ`了知琶gゐ.`37(Autumn1986),p.4
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また 「効果的に」提示で きた理由の.一つに消費関数の存在があると思 う靴
消費関数 というものは現実観察から容易に導かれるように思えるが,必 ず しも
そ うとはいえない鋤。そ して ケイ ンズの消費関数 ぽ 「有効需要 の失敗 を誤 った
所得分配に見い出す」過少消費論者を退け,所得分配の問題を背景に退かせる
とい うこと もあったのでは ないか と私 は思 ってい る山。 ケイ ンズは,「われ わ
れの生活している経済社会の顕著な欠陥は,完全雇用を提供することができな
39)溝川 〔1966ユを読 んでい たら,「いわば,近 代 の理論 的成果か ら見て,ロ ー ダデー ル理論 の不
備をつ く点 にのみ急であ る」 一研究者 の,「ロー ダデールー マルサ.スの有効需要理論 は,消 費
関数 とい う技 術的概 念が欠如 していたか ら,整 然 とした図式 に移 しか えることがで きなか った」
とい うことばがあった(197頁d5(6))0
40)た とえば,ホ プ ソンは 『失業の経済学』 において次の ような 「.1910年にア イア ソン(Ireso職)
氏 によって提示 された」 「所得 に対す る貯蓄 の,必 ず しも確 かで はないが,興 味深い推定」を掲
載 している。


















〔単 位 は ポ ン ド)
「この表 から示唆 され,か つ ア ・プリオ リな考察 によって支持 され る結論には.不.合理 なこ とはな
に もない」 とい うホプソンの結論 は,「所得 平等へのいかな る接近 も,支 出され る所得 に対 して
貯蓄され る所 得の割合 を減.少させ るで あろ うiと い うも¢)であ った1:11。bs〔m〔1922〕,p.3日,隔
頁)。
窪1)もっ とも,当 時流布 していた過少消費説 は ダグラス派で,ケ インズ も 「大戦後,異 端的過少消
費説が いっせい に氾濫 した.そ の うちダグラス少佐 の理論が もっとも有名である」 と記 してい る
〔JMK,7,p.370)。また,「不況期の最 も危 険な副産物は大衆の信用をかち得.政 治的支持 を得 る
誤 った経済理論 の続出であ る」 とい う文章 で始 まるダー ビン 〔1933〕は,過 少消 費説批判 の書物
だが,ダ グラ ス派について次の ように述べてい る。「以前 のあ らゆ る不況 にお けるの ヒ同様,考
える大衆 に提示 される最 もあ りふれ た説明 は何 らかの形の過少消費説で ある。過 去2年 間に,こ
の理論 は雨後の竹の子のよ うに現 れ,他 の どんな理論 も較べよ うがないほどの支持者 を得た。そ
れ を信ず る人 々の声は他 のす べての提言 を民主主義者の耳か らか き消 している。労働組合員 も雇
用者 も,教 会の権威者さえ,人. の々購買力 を強化すべ しとい う要求の支持 哲に名 を連ね てい る。
少 な くとも 一つの団体がこの政策を主唱す る目的のためだ けに存在 し,目 だつ特異な制服で執 よ
うで激 しい宣伝活動 を してい る」(D町bln〔1933〕,PP.17-19)。ダー ビンの仲間の一 人,後 に労
働党党首 とな る 〔1955年)デイツケルによると,ダ グラス少佐の見解 は聖職者の集 ま りで よく知
られ,会 衆 派教会の社会奉 仕部会(S[lci錘1ScrvicじoftheCongregationalOnion)4tマクミラン
委貝合に対 して ダグラス少佐 の証言 を要求 した[ダ グラ ス少佐 は第24日(1930年5月Iu)に証
言 して い る1(Gaitskdl〔1933;,p.347,n、3).また,特 異 な制服 の 集団 は一般 にTheGreen
Shirtg"として知 られている とのこ とである(v.347,n.4)。
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い ことと,富 お よび所得の恣意 的で不公正 な分配であ る」(JMK,7,p.372)と
いい,「現代の状況 においては富の成長 は,通 常考 え られてい るよ うに,富 者
の制.欲に依存 す るどころか,か え って それ によって阻止 され る」(JMK,7,p.
373)と主張 しているけれ ども,そ れ は 『一般理論』の示唆す る ことで しか な
い。 デ ィラー ド 〔1948〕は,「も し失業 問題 を社会構造の観点か ら見るな らば,
失業の一つの原因は所得分配の不平等であ ると間違 いな くい うことがで きるだ
ろ う。ケイ ンズの理論 と政策が投資の重要性 すなわ ち経常消費 を越 える生産の
必要性 を強調す るのは,『一般理論」 の分 析の大部分の 目的 につ いて,所 得 と
富の分配 を含む現行の社会構造 を受 け入れてい るか らであ る」(p,82,101頁),
「ケイ ンズは現存 の社 会機構 とそれ に伴 う所得分配を受け入れ るので,消 費需
要の不足 を投資需要を増加 させ ることによって埋 め合わせ ることを唱道す るの
であ る」(p.279,342頁)と書いてい る。
ウィクセル ・コネ クシ ョンという観念で は非正統派経 済学者 はま った く無視
されて しまう。また,ラ ヴ ィン トンの有効需要論を指摘 したエ シャッグ も,ケ
イ ンズが 「非正統 派経 済学 者や異端者た ちの著作にた とえ影響 され たと して も,
多大 な影響 とい うこ とを意味 しない」(〔1963〕,p.106,工25頁),「ケ インズによ
る 「有効需要」概念 の再発見 は,[「過去 の異端者 の諸概念 の影響 よ りも」]第...
・次世.界大戦後 の時期 にケンブ リッジで進め られ た研究 とりわ けケインズ自身
の研 究の直接 的展 開の結果 として生 じた,と い うほ うが はるか に真相 に近 いだ
ろ う」 と述べ てい る(p.108,127頁)。しか し,ケ インズの経済 学を論ず るに
あた っては非 正統 派経 済学者を無視 する ことは間違いであ る,と 私 は思 う鋤。
マ ン ドヴ ィル,マ ルサ ス,ゲ ゼ ルお よびホブ ソンとい った人たちを 「あの勇敢
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よって得 られた誤謬 を主張するよ りも,自 分 の直観 に従 って,不 明瞭,不 完全
なが ら真理 を見いだす方を選んだのであ った」(JMK,7,p.371)とケイ ンズが
書 いた ときに は,ケ イ ンズ自身を語 ってい るよ うな気がす る。 けれ ども,『貨
幣論』で.言及 した アバ 閉テ ィを 『一・般理論』で言 及 しなか ったのは,た んなる
見落 と しだ ったのか,私 は怪 しんで いる43〕。
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